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12. ฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงาน

12.1 งบการเงิน
สรุปฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงานของบริษัท สํ าหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 – 2547 และไตรมาสแรกป 2548
ดังนี้
1) ผูสอบบัญชี

ป 2547 และไตรมาสแรกป 2548 นายพิชัย   ดัชณาภิรมย
ผูสอบบญัชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 2421
ผูสอบบัญชีที่ไดรับความเห็นชอบจากสํ านักงาน ก.ล.ต.
บริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํ ากัด

ป 2545 - 2546 นายพีระเดช   พงษเสถียรศักด์ิ
ผูสอบบญัชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 4752
บริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํ ากัด

2) สรปุรายงานการตรวจสอบและสอบทานงบการเงิน
ไตรมาสแรกป 2548 ผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นในรายงานการสอบทานแบบไมมีเงื่อนไข
ป 2547 ผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นในรายงานการตรวจสอบแบบไมมีเงื่อนไข
ป 2545 - 2546 ผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นในรายงานการตรวจสอบแบบไมมีเงื่อนไข
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12.2 ตารางสรุปงบการเงิน
งบดุล 31 ธ.ค.2545 31 ธ.ค. 2546 31 ธ.ค. 2547 31 มี.ค. 2548

(หนวย : พันบาท) จํ านวน % จํ านวน % จํ านวน % จํ านวน %
สินทรัพย

เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 57,271 7.6% 239,301 25.4% 302,123 23.5% 251,778 18.0%
ลูกหนี้การคาและลูกหนี้เงินประกันผลงาน - สุทธิ 94,501 12.6% 91,533 9.7% 164,582 12.8% 246,212 17.7%
สินคาคงเหลือ 119,562 16.0% 158,461 16.8% 142,968 11.1% 233,944 16.8%
ลูกหนี้กรมสรรพากร 27,706 3.7% 1,618 0.2% 462 0.1% 1,510 0.1%
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 1,240 0.2% 4,289 0.4% 2,410 0.2% 3,043 0.2%

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 300,280 40.1% 495,202 52.5% 612,545 47.7% 736,487 52.8%
เงินลงทุนทั่วไป -        - 1,095 0.1% - - - -
เงินฝากประจํ าที่ติดภาระคํ้ าประกัน - - - - 30,000 2.3% 30,037 2.1%
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ 444,122 59.3% 444,048 47.1% 640,432 49.8% 626,615 44.9%
สินคาตามสัญญาซื้อลวงหนายังไมถึงกํ าหนดสงมอบ 4,315 0.6%                -        -                 -        -                 -        -
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 519 0% 2,272 0.3% 2,324 0.2% 2,318 0.2%
สนิทรัพยรวม 749,236 100% 942,617 100% 1,285,301 100% 1,395,457 100%

หนีส้นิและสวนของผูถือหุน
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงิน

80,826* 10.8% 180,217* 19.1% 2,266 0.2% 1,330 0.1%

เจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย 194,149* 25.9% 212,546* 22.5% 426,472 33.2% 550,567 39.5%
สวนของหนี้สินระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระในหนึ่งป 15,000 2.0% 15,000 1.6% 20,000   1.5% 20,000    1.4%
ภาระหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงินที่ถึงกํ าหนด
ชํ าระในหนึ่งป

- - - - 2,827 0.2% 2,859 0.2%

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 4,709 0.6% 17,341 1.8% 42,282 3.3% 71,686 5.1%
เงินปนผลคางจาย - - - - 100,000 7.8% - -
คาใชจายคางจาย 37,200 5.0% 75,081 8.0% 41,915 3.3% 37,466 2.7%
ประมาณการหนี้สินจากการรับประกันผลงาน - - - - 28,539 2.2% 34,055 2.4%
หนี้สินหมุนเวียนอื่น 921 0.1% 2,390 0.3% 3,976 0.3% 1,854 0.1%

รวมหนี้สินหมุนเวียน 332,805 44.4% 502,575 53.3% 668,277 52.0% 719,817 51.5%
เงินกูยืมระยะยาว–สุทธิจากสวนที่ถึงกํ าหนดชํ าระ
ภายในหนึ่งป

35,000 4.7% 20,000 2.1% - - - -

ภาระหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงิน - สุทธิ 19,670 2.6%                 -        - 2,933    0.2% 2,207    0.2%
หนี้สินรวม 387,475 51.7% 522,575 55.4% 671,210 52.2% 722,024 51.7%
สวนของผูถือหุน
หุนสามัญที่ออกและเรียกชํ าระแลว 400,000 53.4% 400,000 42.5% 400,000 31.1% 400,000 28.7%
สวนเกินทุนจากการปรับมูลคาทรัพยสิน                 -        -                 -        - 183,880 14.3% 174,306 12.5%
กํ าไรสะสม - ยังไมไดจัดสรร -38,239 -5.1% 20,042 2.1% 22,701 1.8% 88,171 6.3%
                - สํ ารองตามกฎหมาย - - - - 7,510 0.6% 10,956 0.8%
สวนของผูถือหุนรวม 361,761 48.3% 420,042 44.6% 614,091 47.8% 673,433 48.3%
หนีส้นิและสวนของผูถือหุนรวม 749,236 100% 942,617 100% 1,285,301 100% 1,395,457 100%
หมายเหตุ :* รายการในงบการเงินของบริษัท สํ าหรับป 2545 – 2546 ท่ีถูกจัดประเภทบัญชีใหมเพื่อการเปรียบเทียบกับป 2547
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งบกํ าไรขาดทุน 2545 2546 2547 ม.ค. - มี.ค. 2548
 (หนวย : พันบาท) จํ านวน % จํ านวน % จํ านวน % จํ านวน %

รายไดจากการรับจางผลิต 741,906 98.6% 1,011,811 97.9% 1,505,448 97.3% 567,637 97.2%
กํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 6,393 0.8% - - 26,779 1.7% 11,073 1.9%
รายไดอื่น 4,289 0.6% 21,470 2.1% 15,153 1.0% 5,319 0.9%
   รวมรายได 752,588 100% 1,033,281 100% 1,547,380 100% 584,029 100%
ตนทุนงานรับจางผลิต 677,031 90.0% 887,447 85.9% 1,264,959 81.8% 461,862 79.1%
คาใชจายในการดํ าเนินงานและบริหาร 51,149 6.8% 53,526 5.2% 81,105 5.2% 23,207 4.0%
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน - - 4,066 0.4% - - - -
ขาดทุนจากมูลคาลดลงของเงินลงทุน - - - - 1,095 0.1% - -
ขาดทุนจากการตีราคาทรัพยสิน - - - - 7,616 0.5% - -
   รวมคาใชจาย 728,180 96.8% 945,039 91.5% 1,354,775 87.6% 485,069 83.1%
ก ําไรสุทธิจากการดํ าเนินงาน
(EBIT) 24,408 3.2% 88,242 8.5% 192,605 12.4% 98,960 16.9%
ดอกเบี้ยจาย -6,856 -0.9% -4,739 -0.5% -2,712 -0.2% -439 -0.1%
ภาษีเงินไดนิติบุคคล -5,934 -0.8% -25,222 -2.4% -59,724 -3.8% -29,604 -5.1%

กํ าไรสุทธิ 11,618 1.5% 58,281 5.6% 130,169 8.4% 68,916 11.7%
กํ าไร(ขาดทุน)สุทธิตอหุนขั้นพื้นฐาน
(บาท) 3.11 14.57 32.54 0.17
กํ าไร(ขาดทุน)สุทธิตอหุนน (บาท) -
Fully Diluted 2.90 14.57 32.54 0.17
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(หนวย : พันบาท)
งบกระแสเงินสด 2546 2547 ม.ค. - มี.ค.2548

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดํ าเนินงาน
กํ าไรสุทธิ 58,281 130,170 68,916
บวก (หัก) รายการปรับปรุงกระทบกํ าไรสุทธิ
        เปนเงินสดรับ (จาย) จากกิจกรรมดํ าเนินงาน
            คาเสื่อมราคาและรายจายตัดบัญชี 43,933 47,089 12,566
            ขาดทุน (กํ าไร) จากการขายทรัพยสิน (177) 113 (20)
            ขาดทุน (กํ าไร) จากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจริง (327) 488 (3,429)
            ขาดทุนจากมูลคาลดลงของเงินลงทุน - 1,095 -
            ขาดทุนจาการตีราคาทรัพยสิน - 7,615 -
            สํ ารองเงินประกันความเสียหาย - - 11,205
            หนี้สินตามสัญญากอสราง – สุทธิโอนกลับ (15,355) - -
กํ าไร(ขาดทุน)จากการดํ าเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและ
หนี้สินดํ าเนินงาน

86,355 186,570 88,940

สินทรัพยและหนี้สินดํ าเนินงาน (เพิ่มขึ้น) ลดลง
            ลูกหนี้การคาและเงินประกันผลงาน 3,295 (73,536) (83,066)
            ลูกหนี้กรมสรรพกร 26,088 1,155 (1,047)
            สินคาคงเหลือ (38,899) 15,493 8,420
            สินทรัพยหมุนเวียนอื่น (3,049) 1,879 (633)
            สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น (1,964) (349) (74)
            เจาหนี้การคา 165,297 213,926 29,584
            ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 12,631 24,942 29,404
            คาใชจายคางจาย 37,882 (4,628) (10,137)
            หนี้สินหมุนเวียนอื่น 1,469 1,585 (2,122)
เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดํ าเนินงาน 289,105 367,037 59,566
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
       เงินสดรับจากการขายทรัพยสิน 452 314 -
       เงินลงทุนในบริษัทรวม (1,095) - -
       ที่ดิน อาคารและอุปกรณเพิ่มขึ้น (ลดลง) (43,923) (57,489) (8,242)
       เงินฝากประจํ าติดภาระคํ้ าประกันเพิ่มขึ้น - (30,000) (37)
เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน (44,566) (87,175) (8,279)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้น (ลดลง) (47,509) (177,951) (936)
จายชํ าระหนี้ตามสัญญาเชาการเงิน - (4,089) (695)
เงินกูยืมระยะยาวเพิ่มขึ้น (ลดลง) (15,000) (15,000) -
เงินสดจายเงินปนผล - (20,000) (100,000)
เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน (62,509) (217,040) (101,631)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ 182,030 62,822 (50,345)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันตนงวด 57,271 239,301 302,123
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันสิ้นงวด 239,301 302,123 251,778
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อัตราสวนทางการเงิน 2545 2546 2547 ม.ค.-มี.ค.2548

การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
อตัราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.90 0.99 0.92 1.02
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.46 0.66 0.70 0.69
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) N.A. 0.69 0.63 0.344/

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 11.23 10.88 11.76 11.054/

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 32 33 31 33
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 5.991/ 6.381/ 8.391/ 9.801/ 4/

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 601/ 561/ 431/ 371/ 4/

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 6.97 4.36 3.96 3.784/

ระยะเวลาชํ าระหนี้ (วัน) 52 82 91 95
Cash Cycle (วัน) N.A.1/ N.A.1/ N.A.1/ N.A.1/

อตัราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร (Profitability Ratio)
อัตรากํ าไรขั้นตน (%) 8.74% 12.29% 15.97% 18.63%
อัตรากํ าไรจากการดํ าเนินงาน (%) 3.29% 8.72% 12.79% 17.43%
อัตราสวนเงินสดตอการทํ ากํ าไร (%) N.A. 27.98% 23.72% 60.19%
อัตรากํ าไรสุทธิ (%) 1.54% 5.64% 8.41% 11.80%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) (ROE) 3.80% 14.91% 25.17% 36.50%4/

อตัราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดํ าเนินงาน (Efficiency Ratio)
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) (ROA) 1.55% 6.89% 11.69% 19.09%4/

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) N.A. 23.02% 32.69% 51.45%4/

อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 1.00 1.22 1.37 1.624/

อตัราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)
อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 1.07 1.24 1.09 1.07
อัตราสวนความสามารถชํ าระดอกเบี้ย (เทา) N.A. 67.33 158.36 203
อัตราการจายเงินปนผล (%)  - 34.32% 76.82% -
อัตราสวนความสามารถชํ าระภาระผูกพัน (เทา) N.A. 2.7 1.2 0.54

ขอมูลตอหุน 2/

มูลคาตามบัญชี (บาท) 90.44 105.01 153.52 1.685/

กํ าไรสุทธิตอหุน (บาท) 3.113/ 14.57 32.54 0.17
กํ าไรสุทธิตอหุน (บาท) - Fully Diluted 2.903/ 14.57 32.54 0.17
หมายเหตุ : 1/ บรษัิทไมมียอดสินคาสํ าเร็จรูป เนื่องจากบริษัทจะจัดสงสินคาไปยังลูกคาเมื่อสินคาทํ าการผลิต ดังนั้นอตัราสวนที่คํ านวณจะเปนสินคาคงเหลือในรูปเหล็กคง

คลัง วัสดุสิ้นเปลือง นอ็ตคงคลัง และงานระหวางทํ า
2/ ณ สิ้นป 2545 ป 2546 และป 2547 บริษัทมีทุนจดทะเบียน 400 ลานบาท จํ านวน 4 ลานหุน ราคาตามมูลคาหุนละ 100 บาท
3/ บรษัิทมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนจาก 300 ลานบาท เปน 400 ลานบาท ในเดือนเมษายน 2545                  4/ ปรบัเปนรายป (Annualized)
5/ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2548 บริษัทมีทุนจดทะเบียนและชํ าระแลวเทากับ 400 ลานบาท  จ ํานวน 400 ลานหุน  ราคาตามมูลคาหุนละ 1 บาท
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12.3 ค ําอธบิายและวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงาน

ภาพรวมผลการดํ าเนินงานที่ผานมา

บริษัทดํ าเนนิธุรกิจเปนผูผลิตและประกอบโครงสรางเหล็กขนาดใหญ (Fabricated Steel) เพ่ือใชในงานกอสรางอาคาร
ขนาดใหญ โดยโครงสรางเหล็กที่บริษัทผลิตสวนใหญเปนงานเสา (Column-Box)) และคาน (Beam) ซึ่งบริษัทจะทํ าการประกอบ
และขึ้นรูปตามแบบที่ลูกคากํ าหนด โดยวตัถดิุบหลกัที่ใชเปนเหล็กแผนรีดรอนคุณภาพสูง (Special Hot Rolled Steel) นํ าเขาจาก
ประเทศญี่ปุนเปนหลัก และมีการนํ าเขาจากประเทศไตหวัน และประเทศเกาหลี บางสวน  ในชวง 3 – 4 ปที่ผานมางานสวนใหญ
บริษัทจะสงออกไปยังประเทศญี่ปุน ซึ่งมีขอกํ าหนดในเรื่องคุณภาพของชิ้นงานและมาตรฐานการผลิตสูง โดยโรงงานที่ผลิตโครง
สรางเหล็กที่สามารถสงผลิตภัณฑไปประเทศญี่ปุนไดจะตองไดรับการรับรองมาตรฐาน “H” class fabricator จาก Japan Steel 
Structure Appraisal Center, Ltd. ของประเทศญี่ปุน ซึ่งบริษัทไดรับการรับรองมาตรฐานดังกลาวตั้งแตป 2541 และเริ่มสงออกไป
ยงัประเทศญีปุ่นต้ังแตป 2541 เปนตนมา โดยเพิ่มสัดสวนการสงออกไปยังประเทศญี่ปุนเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง โดยบริษัทเปนบริษัท
นอกประเทศญี่ปุนที่สามารถสงงานโครงสรางเหล็กไปจํ าหนายในประเทศญี่ปุนรายใหญที่สุด และผลงานการผลิตเปน 1 ใน 20 ใน
ดานคุณภาพและราคาเมื่อเทียบกับบริษัทผลิตโครงสรางเหล็กแบบเดียวกันกับบริษัท ทั้งนี้ในปจจุบันรายไดกวารอยละ 90 ของ
บริษัทมาจากการสงออกชิ้นงานไปยังตางประเทศโดยเฉพาะประเทศญี่ปุน อนึ่งงานที่สงออกไปยังประเทศญี่ปุนจะเปนโครงสราง
เหล็กในลักษณะเสาและคานเปนสวนใหญ เพ่ือใชสํ าหรับการกอสรางอาคารสูงขนาดใหญ โดยวัตถุดิบเหล็กที่ใชเปนเหล็กแผนรีด
รอนเกรดพิเศษที่มีความยืดหยุนและทดทานตอแรงสั่นสะเทือน และงานที่ขายในประเทศสวนใหญเปนงานสั่งทํ าประเภทโครงเหล็ก 
เชน โครงหลังคา ซึ่งวตัถดิุบเหล็กที่ใชจะเปนเหล็กเกรดทั่วไป

นอกจากนี้ บริษัทยังมีการประกอบธุรกิจดานการเกษตร โดยเปนผูผลิตและจํ าหนายผลิตภัณฑปุยอินทรีย โดยขณะนี้อยู
ในระหวางการทดลองผลิตและและทดลองจํ าหนายใหแกเกษตรกรภายในประเทศ โดยในป 2548 คาดวาจะเริ่มทดลองจํ าหนาย
ประมาณ 1,000 ตัน

12.3.1 ผลการดํ าเนินงาน

 รายไดรวม

รายไดรวมของบริษัทในป 2545 เทากบั 752.59 ลานบาท เพ่ิมเปน 1,033.28 ลานบาท ในป 2546 เทากับ 1,547.38 ลาน
บาท ในป 2547 คิดเปนอัตราเพิ่มรอยละ 37.30 และ 49.75 ตามลํ าดับ โดยรายไดหลักของบริษัทเปน รายไดจากการรับจางผลิต 
โดยเปนสัดสวนเกินกวารอยละ 97 ของรายไดรวมของบริษัท

 สํ าหรับไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมรีายไดรวมเทากับ 584.03 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 34.48 จากชวงเดียวกันของป
กอน ทั้งนี้รายไดสวนใหญเปนรายไดจากการรับจางผลิต โดยมีจํ านวน 567.64 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 97.2 ของรายไดรวม 
นอกจากนัน้เปนรายไดอื่นและกํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน จํ านวน 5.32 ลานบาท และ 11.07 ลานบาท ตามลํ าดับ

• รายไดจากการขายและรับจางผลิต

รายไดจากการรับจางผลิตโครงสรางเหล็กของบริษัทเทากับ 741.91 ลานบาท 1,011.81 ลานบาท และ 1,505.45 ลาน
บาท ในป 2545 ป 2546 และป 2547 คิดเปนอัตราเพิ่มรอยละ 36.38 และ 48.79 ตามลํ าดับ โดยเพิ่มขึ้นเนื่องมาจากปริมาณ
ความตองการของลูกคาที่เพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่องจากป 2545 – 2547 สํ าหรับราคาขายโดยเฉลี่ยตอตันจะลดลงในป 2546 จาก
ป 2545 และเพิ่มขึ้นในป 2547 จากป 2546 หากพิจารณาปริมาณการขาย พบวาปริมาณโครงสรางเหล็กที่บริษัทจํ าหนายใหกับ
ลกูคาไดเพ่ิมขึ้นจาก 19,540 ตันในป 2545 เปน 30,012 ตันในป 2546 และ 34,910 ตันในป 2547 ตามลํ าดับ หรือคิดเปนอัตรา
เพ่ิมขึ้นรอยละ 53.59 และรอยละ 16.32 ตามลํ าดับ  ทั้งนี้กวารอยละ 90 ของปริมาณโครงสรางเหล็กที่บริษัทจํ าหนาย เปนการ
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ขายไปยังตางประเทศโดยเฉพาะประเทศญี่ปุน อันสืบเนื่องมาจากความตองการผลิตภัณฑโครงสรางเหล็กที่มีอยูสูงอยางตอ
เนือ่งในประเทศญี่ปุน ซึ่งมคีวามตองการประมาณ 6.6 – 7 ลานตันตอป ในป 2545 – ป 2547

ส ําหรบัราคาขายทั้งในและตางประเทศจะผันแปรตามลักษณะของงาน ความซับซอนของงานและตนทุนวัตถุดิบที่ใช เนื่อง
จากงานบางชิ้นเปนงานรับจางผลิตเพียงอยางเดียว โดยลูกคาจะจัดสงวัตถุดิบหลักคือเหล็กที่ใชในการผลิตมาให และงานบาง
ชิ้นบริษัทตองจัดหาวัตถุดิบเอง ตลอดจนงานบางชิ้นบริษัทอาจตองจางชางรับเหมาจากภายนอกมาทาสีชิ้นงานหากลูกคา
ก ําหนด โดยในชวง 3 ปที่ผานมาราคาขายเฉลี่ยสํ าหรับชิ้นงานที่นํ าสงตางประเทศอยูประมาณ 35,000 – 44,000 บาทตอตัน 
ส ําหรับราคาขายในประเทศราคาขายอยูที่ประมาณ 10,000 - 30,000  บาท / ตัน โดยตํ ่ากวางานตางประเทศสาเหตุหลักเนื่อง
จากงานในประเทศสวนใหญลูกคาจะจัดสงวัตถุดิบเหล็กที่ใชในการผลิตมาให

ไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีรายไดจากการรับจางผลิต เทากบั 567.34 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 35.13 จากชวงเดียวกัน
ของปกอน โดยเปนรายไดจากการขายตางประเทศ 560.26 ลานบาท และในประเทศ  7.38 โดยคดิเปน 10,645 ตัน และ 610 
ตัน ตามลํ าดับ ทัง้นี้รายไดจากการขายตางประเทศในไตรมาสนี้จะเปนรายไดจากการขายใหบริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น ทั้ง
หมด โดยการขายใหกับบริษัท ทาเกนากา คอรปเปอเรชั่น จะเริ่มมีการรับรูประมาณปลายป 2548

• รายไดอื่น
รายไดอื่นสวนใหญเปนรายไดจากการขายเศษวัสดุ และรายไดอื่นๆที่เกิดขึ้นในระหวางงวด ซึ่งเทากับ 4.30 ลานบาท 

21.47 ลานบาท และ 15.15 ในป 2545 ป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ หรือคิดเปนรอยละ 0.6 , 2.1และ 1  ของรายไดรวมในป 
2545 ป 2546 และป 2547ตามลํ าดับ  ทั้งนี้รายไดอื่นที่เพ่ิมขึ้นอยางมากในป 2546 เนื่องจากบริษัทไดรับการยกเลิกสัญญาการ
ซือ้แผนเหล็กกลับคืนและกลับรายการหนี้สินตามสัญญา เปนรายไดในงวดป 2546 จํ านวน 15.36 ลานบาท โดยตามสัญญาการ
ใหบริการงานติดต้ังแผนเหล็กแกลูกคาเมื่อป 2540 และป 2541 ระบุวาบริษัทจะตองรับซื้อแผนเหล็กที่ใชแลวจากลูกคากลับมา
ในราคาที่กํ าหนดภายในเวลา 3 ป ซึ่งกอนหนานี้บริษัทไดบันทึกมูลคาที่จะตองรับซื้อแผนเหล็กคืนจากลูกคาดังกลาวเปนรายการ
หนีส้นิไวแลว แตตอมาในป 2546 ลูกคาดังกลาวตกลงที่จะเก็บแผนเหล็กที่ใชแลวไว บริษัทจึงสามารถรับรูรายไดจากการขาย
แผนเหล็กใชแลวดังกลาวได

สํ าหรับการขายเศษวัสดุที่เหลือบริษัทจะทํ าการรวบรวมและจัดเก็บไวในพ้ืนที่แยกตางหากเพื่อรอการขาย โดยบริษัทจะ
เปดประมูลขายเศษวัสดุใหกับผูที่สนใจและขายใหกับผูใหราคาสูงสุด ทั้งนี้ รายไดจากการขายเศษวัสดุเทากับ 1.96 ลานบาท 
2.31 ลานบาท และ 9.64 ลานบาทในป 2545 – ป 2547 ตามลํ าดับ
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ทัง้นี้ไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีรายไดอื่น เทากบั 5.32 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 306.11 จากชวงเดียวกันของปกอน

• ก ําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน

ในป 2545 และป 2547 บริษัทมกี ําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเทากับ 6.39 ลานบาท และ 26.78 ลานบาท ตามลํ าดับ หรือคิด
เปนรอยละ 0.8 และรอยละ 1.7 ของรายไดรวมของป 2545 และ 2547 ตามลํ าดับ อยางไรก็ตาม ในป 2546 บริษัทมีขาดทุน
จากอตัราแลกเปลี่ยน 4.07 ลานบาท ทั้งนี้เนื่องจากการผันผวนของคาเงินบาทเทียบกับเงินตราตางประเทศ โดยบริษัทมีราย
การเจาหนี้การคา ลูกหนี้การคา และเงินฝาก ทีเ่ปนเงินสกุลตางประเทศ เชนเหรียญสหรัฐ เหรียญสิงคโปร และเยนญี่ปุน ซึ่ง
บริษัทไมไดทํ าสัญญาปองกันความเสี่ยงจากความผันผวนของเงินตราตางประเทศ  แตบริษัทจะบริหารความเสี่ยงโดยการถือ
เงินในสกุลตางประเทศเพื่อชํ าระหนี้ที่เปนเงินตราตางประเทศ และบริษัทคาดวาคามผันผวนของเงินตราตางประเทศจะไม
กระทบผลการดํ าเนินงานของบริษัท อันจะเห็นไดจากบริษัทมีรายไดและกํ าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง

ส ําหรับชวงไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมกีํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเทากับ 11.07 ลานบาท ลดลงรอยละ 14.45 จาก
ชวงเดียวกันของปกอน

 ตนทุนงานรับจางผลิต

ตนทุนงานรับจางผลิตของบริษัทในป 2545 ป 2546 และป 2547 เทากับ 677.03 ลานบาท 887.45 ลานบาท และ 
1,264.96 ลานบาท ตามลํ าดับ เพ่ิมขึ้นรอยละ 31.08 และรอยละ 42.54 ตามลํ าดับ โดยโครงสรางตนทุนงานรับจางผลิต
ประกอบดวยตนทุนวัตถุดิบ ประมาณรอยละ 65 เปนตนทุนงานรับจางผลิต  คาใชจายในการผลิตอื่น (Overhead) ประมาณรอย
ละ 30 และคาแรงงาน ประมาณรอยละ 5 ทั้งนี้ตนทุนงานรับจางผลิตที่เพ่ิมขึ้นเนื่องมาจากตนทุนวัตถุดิบเหล็กที่เพ่ิมขึ้น โดย
ราคาเหล็กแผนรีดรอนเกรดที่บริษัทใชในการผลิตเพิ่มขึ้นจากเฉลี่ยประมาณ 14,500 บาทตอตัน ในป 2545 เปน 22,500 บาทตอ
ตัน ในป 2547 ตลอดจนบริษัทมีการผลิตเพิ่มขึ้นในป 2545 - 2547 ดังที่กลาวขางตน

ส ําหรบัชวงไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีตนทุนงานรับจางผลิต จํ านวน 461.86 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 32.47 จาก
ชวงเดยีวกนัของปกอน ซึ่งสอดคลองไปกับรายไดจากการรับจางผลิตของบริษัทที่เพ่ิมขึ้นรอยละ 35.13 จากชวงเดียวกันของป
กอน

 กํ าไรข้ันตน

อตัราก ําไรขัน้ตนของบริษัทเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจากรอยละ 8.74 ในป 2545 เปนรอยละ 12.29 และ 15.97 ในป 2546 
และป 2547 ตามลํ าดับ เนื่องจาก ยอดขายที่เพ่ิมสูงขึ้น และ บริษัทสามารถควบคุมตนทุนการผลิตไดดีขึ้นกวาปกอน ซึ่งสวนหนึ่ง
เปนผลจากความสามารถในการผลิตของพนักงานเพิ่มขึ้นและความผิดพลาดของพนักงานลดลงอันเนื่องจากนโยบายการพัฒนา
และอบรมพนักงานอยางตอเนื่อง นอกจากนี้ในชวงไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีอัตรากํ าไรขั้นตน รอยละ 18.63 ซึ่งเพิ่มขึ้น
จากชวงเดียวกันของปกอน ซึ่งมีอัตรากํ าไรขั้นตนเทากับรอยละ 17

ทัง้นีร้าคาวตัถุดิบเหล็กแผนรีดรอนที่เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องไมกระทบถึงอัตรากํ าไรขั้นตนของบริษัทมากนัก เนื่องจากบริษัท
จะสัง่ซื้อวัตถุดิบเหล็กปละ 2 คร้ัง โดยจะทํ าสัญญาลวงหนาประมาณ 6 เดือนกับผูผลิตวัตถุดิบแผนรีดรอนเกรดที่ใชในการผลิต  
และราคาขายจะถูกกํ าหนดเมื่อบริษัททํ าการทํ าสัญญาซื้อขายกับลูกคา ซึ่งโดยปกติสัญญาจะถูกทํ าขึ้นหลังจากลูกคาเขาตรวจ
งานแตกอนการสงมอบสินคางวดแรก ดังนั้นบริษัทจึงสามารถควบคุมตนทุนการผลิตกับราคาขายใหอยูในระดับที่บริษัทพอใจได  
ทัง้นีบ้ริษัทสามารถวางแผนการผลิตและจัดซื้อวัตถุดิบลวงหนาไดเนื่องจากบริษัทจะรับงานลวงหนากอนประมาณ 6 – 12 เดือน 
(ดูลักษณะการทํ าสัญญาไดในสวนที่ 3 ขอ 3.2.6)
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 คาใชจ

ในป 25
ลานบาท ตาม
บริหารในป 2
บริหาร 40.08
ของรายไดรวม
ณ วันที่รับชํ า
พนกํ าหนดเวล
เชนนีอ้กีในอน

คาใชจา
จากชวงเดียว
ของป 2548 ิ

• คาต

1) 

2) 
กราฟ 1 : เปรียบเทียบรายไดและตนทุนการรับจางผลิต อัตรากํ าไรขั้นตน และอัตรากํ าไรสุทธิของบริษัท
ส ําหรับป 2545 – 2547 และไตรมาสแรกป 2548
สวนที่ 2 หนา 63

ายในการขายและบริหาร

45 ป 2546 และป 2547 คาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 51.15 ลานบาท 53.53 ลานบาท และ 81.11 
ลํ าดับ หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 6.8 รอยละ 5.2 และรอยละ 5.2 ของรายไดรวม ทั้งนี้คาใชจายในการขายและ
545 ที่มีสัดสวนที่สูงเมื่อเปรียบเทียบกับป 2546 และป 2547 นั้นประกอบดวยคาใชจายในการดํ าเนินงานและ
 ลานบาท และภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายไมขอคืน 11.07 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 5.3 และรอยละ 1.5 
 ตามลํ าดับ ทั้งนี้ ภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายไมขอคืน เกิดจากในป 2540-2542 บริษัทรับจางผลิตงานภายในประเทศ 
ระเงิน บริษัทถูกหักภาษีเงินไดหัก ณ ทีจ่ายไวรอยละ 3 ซึ่งในอดีตบริษัทไดมีนโยบายไมขอคืนเงินภาษี ดังนั้นเมื่อ
า 3 ป ในป 2545 บริษัทจึงตัดบัญชีภาษีเงินไดที่ถูกหักไว ณ ทีจ่ายออกจากบัญชี  อยางไรก็ตามหากเกิดรายการ
าคต บริษัทมีนโยบายที่จะขอคืนภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายสวนที่ชํ าระเกิน
ยในการขายและบริหารของบริษัท ส ําหรับชวงไตรมาสแรกของป 2548 เทากับ 22.21 ลานบาท ลดลงรอยละ 5.64 
กันของปกอน นอกจากนีค้าใชจายขายและบริหารคิดเปนรอยละ 4 ของรายไดรวมของบริษัทในชวงสามเดือนแรก

อบแทนผูสอบบัญชี

คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit fee)
บริษัทจายคาตอบแทนผูสอบบัญชีใหแกผูสอบบัญชี และบริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํ ากัด ซึ่งเปนสํ านักงานสอบ
บญัชทีีผู่สอบบัญชีสังกัดอยู ส ําหรบัคาสอบบัญชีของป 2547 จํ านวน 340,000 บาท
คาบริการอื่น (Non-audit fee)
- ไมมี –
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• ขาดทุนจากมูลคาลดลงของเงินลงทุน

บริษัทมีขาดทุนจากการลดลงของเงินลงทุนในป 2547 อนัเกดิจากการดอยคาของเงินลงทุนในบริษัทรวมคือ บริษัท ที.เค.
ซ.ีจ ํากัด จํ านวน 1.095 ลานบาท เนื่องจากบริษัทรวมดังกลาวไดหยุดดํ าเนินกิจการ ดังนั้นบริษัทจึงทํ าการปรับลดมูลคาเงินลง
ทนุในบริษัทรวมทั้งจํ านวนและรับรูผลขาดทุนในป 2547

• ขาดทุนจากการตีราคาทรัพยสิน
ในเดือนสิงหาคม 2547 บริษัทไดทํ าการประเมินราคาที่ดิน อาคาร เครือ่งจักร และเครน โดยผูประเมินราคาอิสระ บริษัท 

ไทยประเมินราคา ลินน ฟลลิปส จํ ากัด และบริษัทไดรับรูผลขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย ในป 2547 จํ านวน 7.62 ลาน
บาท สํ าหรับทรัพยสินรายการที่มีราคาประเมินต่ํ ากวาราคาตามบัญชี

 กํ าไรสุทธิ

ในป 2545 บริษัทมีกํ าไรสุทธิ เทากบั 11.62 ลานบาท เพ่ิมขึ้นเปน 58.28 ลานบาท และ 130.17 ลานบาท ในป 2546 และ
ป 2547 ตามลํ าดับ คิดเปนอัตราสวนเพิ่มรอยละ 401.55 และรอยละ 123.35 ในป 2546 แ ะป 2547 ตามลํ าดับ ซึ่งคิดเปน
อตัรากํ าไรสุทธิเทากับรอยละ 1.5 รอยละ 5.6 และ รอยละ 8.4 ของรายไดรวมของป 2545 – ป
มีผลประกอบการที่ดีขึ้น โดยรายไดรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นรอยละ 37.30 และรอยละ 49.75 ใ
สํ าหรับอัตรากํ าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น เนื่องมาจากบริษัทสามารถบริหารตนทุนงานรับจางผลิตไดอ
จากอตัราก ําไรขั้นตนที่เพ่ิมขึ้นดังกราฟเปรียบเทียบดานลางนี้ นอกจากนั้น บริษัทมีกํ าไรสุทธิเ
มีก ําไรจากอตัราแลกเปลี่ยนถึง 26.80 ลานบาท ในขณะที่ป 2546 บริษัทมีขาดทุนจากอัตราแล

ส ําหรับไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีกํ าไรสุทธิ เทากบั 68.92 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอย
กอน และบรษัิทมอีตัราก ําไรสุทธิรอยละ 11.80 เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอนซึ่งเทากับ
การขายเพิ่มขึ้นและความสามารถในการควบคุมตนทุนการผลิต ตลอดจนคาใชจายในการด
สิทธิภาพ

กราฟ 2 : อตัรากํ าไรสุทธิ อัตรากํ าไรขั้นตน ROE และ ROA สํ าหรับป 2545 – ป 

บ

8.7%
12.3%

16.0%

1.5%
5.6%

8.4%
11.7%

3.8%

14.9%

25.2%

36.5%

1.6%

6.9%
11.7%

18.6%
19.1%
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40.0%

2545 2546 2547 Q1/2548 *
ล*

 2547 ตามลํ าดับ เนื่องจากบริษัท
นป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ 
ยางมีประสิทธิภาพ อันจะเห็นได
พ่ิมขึ้นเนื่องจาก ในป 2547 บริษัท
กเปลี่ยน
ละ 136.34 จากชวงเดียวกันของป
รอยละ 6.7 ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทมี
ํ าเนินงานของบริษัทไดอยางมีประ

2547 และไตรมาสแรกป 2548

อัตรากําไรขั้นตน

อัตรากําไรสุทธิ

ROE

ROA
หมายเหตุ : คํ านวณเปนรายป (Annualized) เพื่อการเปรียบเทีย
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 อตัราผลตอบแทนตอผูถือหุน (Return on Equity)

อตัราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 3.8 รอยละ 14.91 และรอยละ 25.17 ในป 2545 ป 2546 และป 2547 ตาม
ลํ าดับ และส ําหรบัไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 36.50 แสดงถึงความสามารถใน
การทํ ากํ าไรจากเงินลงทุนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นอยางมาก โดยบริษัทมีกํ าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอยางมากและสามารถลดขาดทุนสะสมได
หมดในป 2546 นอกจากนั้นบริษัทไดสามารถจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนไดต้ังแตป 2546 โดยในป 2546 และป 2547 บริษัทมี
การจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนจํ านวน 20 ลานบาท และ 100 ลานบาท คิดเปนเงินปนผลหุนละ 5 บาท และ 25 บาท (มูลคาที่
ตราไวหุนละ 10 บาท) ตามลํ าดับ โดยอัตราการจายเงินปนผลในป 2546 และป 2547 เทากับรอยละ 34.32 และรอยละ 76.82 
ตามลํ าดับ

ทัง้นีใ้นอดีตบริษัทไมมีการกํ าหนดนโยบายการจายเงินปนผลที่ชัดเจน แตจะพิจารณาจากผลการดํ าเนินงาน กระแสเงินสด
ของบรษัิท หากแตในปจจุบันบริษัทไดกํ าหนดนโยบายการจายปนผลในอัตราไมต่ํ ากวารอยละ 50 ของก ําไสุทธิหลังหักภาษีและ
สํ ารองตามกฎหมาย

 อตัราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Asset)

อตัราผลตอบแทนตอสินทรัพยของบริษัทเพิ่มขึ้นจากรอยละ 1.55 ในป 2545 เปนรอยละ 6.89 และรอยละ 11.69 ในป 
2546 และป 2547 ตามลํ าดับ นอกจากนี้ในไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย เทากับรอยละ 
19.09 โดยเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องแสดงถึงประสิทธิภาพในการดํ าเนินงานและการใชทรัพยสินของบริษัทไดอยางมีประสิทธิภาพ
และเกิดประโยชนเพ่ิมขึ้น จะเห็นไดวากํ าไรสุทธิของบริษัทเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องขณะที่สินทรัพยรวมของบริษัทไมไดเพ่ิมขึ้นมาก
นัก  ในชวง 3 ปที่ผานมาบริษัทไมไดลงทุนในสินทรัพยถาวรเพิ่มเติมมากนัก โดยบริษัทมีกํ าลังการผลิตเต็มที่ประมาณ 40,000 
ตันตอป ซึ่งในป 2547 บริษัทใชกํ าลังการผลิตไปถึงประมาณ 34,910 ตัน หรือคิดเปนรอยละ 87 ของกํ าลังการผลิต ดังนั้นบริษัท
ตองการขยายกํ าลังการผลิตเพิ่มขึ้น โดยใชเงินทุนจากการเสนอขายหุนเพิ่มทุนกับประชาชนในครั้งนี้และคาดวาอัตราผลตอบ
แทนตอสินทรัพยจะไมนอยกวาเดิมจากรายไดและกํ าไรสุทธิที่จะเพิ่มขึ้นในอนาคต

12.3.2 ฐานะการเงิน

 สินทรัพย

บริษัทมสีนิทรัพยรวมจํ านวน 749.24 ลานบาท 942.62 ลานบาท 1,285.30 ลานบาท และ ณ สิ้นป 2545 ป 2546 ป 
2547 ตามลํ าดับ คิดเปนอัตราเติบโตของสินทรัพยรวมรอยละ 25.81 รอยละ 36.35 และรอยละ ตามลํ าดับ การเพิ่มขึ้นของสินทรัพย
ดังกลาวสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของเงินสดและเงินฝากธนาคารและลูกหนี้ ตลอดจนมาจากการบันทึกบัญชีของที่ดิน อาคารและ
อปุกรณเพ่ิมขึ้น เนื่องจากการตีราคาสินทรัพยตามการประเมินของผูประเมินราคาอิสระที่เพ่ิมขึ้น โดยสินทรัพยหลักของบริษัท ณ สิ้น
ป 2547 คือ   ที่ดิน อาคารและอุปกรณ ในสัดสวนรอยละ 49.8 ของสินทรัพยรวม  รองลงมาไดแก เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 
ลกูหนีก้ารคาและเงินประกันผลงาน และสินคาคงเหลือ  ในสัดสวนรอยละ 23.5  รอยละ 12.8 และรอยละ 11.1 ของสนิทรัพยรวม 
ตามลํ าดับ

ณ สิน้ไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีสินทรัพยรวม 1,395.46 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 8.57 จากสิน้ป 2547 โดยโครง
สรางสินทรัพยประกอบดวย ทีดิ่น อาคารและอุปกรณ ในสัดสวนรอยละ 44.9 ของสินทรัพยรวม  รองลงมาไดแก เงินสดและเงินฝาก
สถาบนัการเงนิ ลูกหนี้การคาและเงินประกันผลงาน และสินคาคงเหลือ  ในสัดสวนรอยละ 18  รอยละ 17.7 และรอยละ 16.8 ของ
สินทรัพยรวม ตามลํ าดับ

รายละเอียดของสินทรัพยหลักของบริษัทสรุปไดดังนี้
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- เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน

บริษัทมเีงนิสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นจาก 57.27 ลานบาท ในป 2545 เปน 239.30 ลานบาท และ 302.12 
บาท ในป 2546 และ ป 2547 ตามลํ าดับ คิดเปนสัดสวนเพิ่มขึ้นรอยละ 317.84 และ 37.09 ตามลํ าดับ ซึ่งเปนผลสืบเนื่องจากผล
ประกอบการทีดี่ขึ้นของบริษัท และสภาพคลองกระแสเงินสดที่เพ่ิมขึ้นอยางมาก โดยบริษัทมีกํ าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจาก 11.62 ลานบาท 
ในป 2545 เปน 58.28 ลานบาท และ 130.17 ลานบาท ในป 2546 และ 2547 ตามลํ าดับ ณ สิ้นป 2547 ทั้งนี้เงินสดและเงินฝาก
สถาบนัการเงนิทีบ่ริษัทถือเปนมีทั้งเงินบาทและเงินสกุลตางประเทศ โดยจํ าแนกเปนเงินเยนรอยละ 61.29 เงินบาทรอยละ 38.67 
และเงนิดอลลารสหรัฐรอยละ 0.04 ทั้งนี้บริษัทตองการถือเงินสกุลตางประเทศโดยเฉพาะเงินเยนในสัดสวนที่สูงเพื่อใชชํ าระหนี้สินที่
เปนเงินตราตางประเทศซึ่งสวนใหญเปนเงินเยน

ทัง้นี ้ณ วันที่ 31 มีนาคม 2548 บริษัทมีเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 251.78 ลานบาท ลดลงรอยละ 16.66 จากสิ้น
ป 2547

- ลูกหนีก้ารคาและเงินประกันผลงาน

บริษัทมีการขายทั้งภายในประเทศและตางประเทศ โดยบริษัทมีนโยบายใหลูกคาในประเทศทุกรายเปดเลตเตอรออฟ
เครดติ (Letter of Credit) หรือ หนังสือรับรองสินเชื่ออาวัล หรือ หนังสือค้ํ าประกันจากธนาคาร (Bank Guarantee) เมื่อมีการสงมอบ
สนิคา ยกเวน บริษัท ไทยโอบายาชิ จํ ากัด บริษัท ไทยทาเกนากา จํ ากัด และบริษัท ไทยคาจิมา จํ ากัด ซึ่งบริษัทใหเครดิตสํ าหรับลูก
คา 3 รายดังกลาว 45 – 60 วัน หลังจากการสงมอบสินคา ส ําหรับการขายตางประเทศ บริษัทมีนโยบายใหลูกคาทุกรายตองเปดเลต
เตอรออฟเครดิต (Letter of Credit) เมื่อสงมอบสินคา ดังนั้นบริษัทจึงไมมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสํ าหรับลูกคาทั้งในประเทศ
และตางประเทศ ทั้งนี้รวมถึงลูกคาในประเทศทั้ง 3 รายตามที่กลาวขางตนดวย โดยผูบริหารประเมินจากประสบการณชํ าระเงินใน
อดีต ฐานะการเงินของลูกคา และภาวะเศรษฐกิจ ตลอดจนบริษัทมีความสัมพันธอันดีกับลูกคาดังกลาวมาโดยตลอด อยางไรก็ตาม
ในชวง 3 ป ที่ผานมาการขายสวนใหญเปนการขายตางประเทศ โดยคดิเปนสัดสวนมากกวารอยละ 95 ของรายไดจากการรับจาง
ผลิต

กราฟ 3 : โครงสรางสินทรัพยของบริษัท ณ วันที่ 31 ธ.ค. 2545 – 2547 และ 31 มี.ค. 2548
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นอกจากนี ้ บริษัทมีนโยบายตั้งลูกหนี้เงินประกันผลงานในสัดสวนรอยละ 10 ของมูลคางาน ซึ่งเปนไปตามขอตกลงใน
สญัญา โดยบริษัทจะไดรับชํ าระเงินในสวนที่เหลือนี้เมื่องานกอสรางโครงสรางเหล็กไดสํ าเร็จลุลวง ซึ่งปกตจิะเปนระยะเวลาประมาณ 
2 –4 เดือน หลังจากสงมอบชิ้นงาน

(หนวย : ลานบาท) 31 ธ.ค. 2546 31 ธ.ค. 2547 31 มี.ค. 2548
ลูกหนี้การคา
     - ตางประเทศ 60.37 115.71 184.57
     - ในประเทศ - 2.47 3.19
ลกูหนี้เงินประกันผลงาน
     - ตางประเทศ   31.16 41.46 57.77
     - ในประเทศ - 4.94 0.68

รวม 91.53 164.58 246.21

ลกูหนีก้ารคาและลูกหนี้เงินประกันผลงานของบริษัท ณ สิ้นป 2545 ป 2546 และป 2547 เทากบั 94.50 ลานบาท 91.53 
ลานบาท และ 164.58 ลานบาท ตามลํ าดับ ลดลงในสัดสวนรอยละ 3.14 ในป 2546 และเพิ่มขึ้นในสัดสวนรอยละ 79.81 ในป 2547 
เนื่องมาจากบริษัทมีการขายสินคาเพิ่มขึ้น ส ําหรับสิ้นไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีลกูหนีก้ารคาและลูกหนี้เงินประกันผลงานรวม 
246.21 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 49.60 จากสิ้นป 2547

- สินคาคงเหลือ

สนิคาคงเหลอืของบริษัทประกอบดวยเหล็กคงคลัง น็อตคงคลัง วัสดุสิ้นเปลือง และงานระหวางทํ า โดยสินคาคงเหลือ ณ 
สิน้ป 2545 – 2547 เทากับ 119.56 ลานบาท 158.46 ลานบาท และ 142.97 ลานบาท ตามลํ าดับ กอนป 2547 บริษัทไมไดบันทึก
งานระหวางทํ า อยางไรก็ตามตั้งแตป 2547 บริษัทจะบันทึกงานระหวางทํ าสํ าหรับสินคาที่กํ าลังผลิตและสินคาที่ผลิตเสร็จรอการ
ตรวจรบังานโดยลูกคา โดยหลังจากที่ลูกคาตรวจรับงานแลวสินคาจะถูกสงไปถึงมือลูกคาประมาณ 15 – 20 วัน นอกจากนี้ บริษัทไม
มีการตั้งคาเผื่อการดอยคาหรือการเสียหายของสินคาคงเหลือเนื่องจาก บริษัทมีการบริหารสินคาคงเหลือโดยการจัดเก็บสินคาคง
เหลือแยกประเภทตามอายุ และประเภทของสินคา โดยจะใชวิธีการบริหารสินคาแบบเขากอนออกกอน ตลอดจนบริษัทมีการตรวจ
เช็คความเหมาะสมของการจัดเก็บ ปริมาณสินคาและวัตถุดิบคงเหลือใหอยูในระดับที่เหมาะสม โดยบริษัทมีการบริหารสินคาคง
เหลือโดยมีการวางแผนการผลิตลวงหนา ดังนั้นบริษัทสามารถประมาณการการใชวัตถุดิบและการจัดสงสินคาคงเหลือไดอยาง
เหมาะสม โดยมีของเสียนอยที่สุด นอกจากนี ้ณ 31 มีนาคม 2548 บริษัทมีสินคาคงเหลือ เทากับ 233.94 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอย
ละ 63.63 จากสิ้นป 2547  เพ่ิมขึ้นโดยมีสาเหตุหลักเนื่องจากบริษัทไดมีการสั่งเหล็กเขามาในไตรมาสที่ 1 เพ่ือใชในการผลิตสินคา 
ซึง่มกี ําหนดสงประมาณกลางป 2548 ทั้งนี้วัตถุดิบเหล็กที่สั่งซื้อจากประเทศญี่ปุน คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 40 ของสินคาคง
เหลือ ณ สิ้นไตรมาสแรกป 2548 และจากประเทศเกาหลี คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 40 ของสินคาคงเหลือ

บริษัทมอีตัราหมนุของสินคาคงเหลือ เทากับ 60 วัน 56 วัน 43 วัน และ 37 วัน ในป 2545 ป 2546 ป 2547 และไตรมาส
แรกป 2548 ตามลํ าดับ ทั้งนี้โดยปกติบริษัทจะใชเวลาในการผลิตสินคาและพรอมที่จะนํ าสงสํ าหรับแตละโครงการประมาณ 45 – 60 
วัน อยางไรก็ตามบางชวงเวลาจะมีงานเรงดวนเขามาและบริษัทอาจใชเวลาในการผลิตประมาณ 30 – 45 วัน

- ที่ดิน อาคารและอุปกรณ

บริษัทมทีดิีน อาคารและอุปกรณ ณ สิ้นป 2545 เทากับ 444.12 ลานบาท เทากับ 444.05 ลานบาท และ 640.43 ลาน
บาท ณ สิน้ป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 59.3 รอยละ 47.1 และรอยละ 50.1ของสินทรัพยรวม ตาม
ล ําดับ โดยในป 2547 บริษัทมีการบันทึกบัญชีในสวนของที่ดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีการประเมินราคาที่ดิน 
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อาคาร และเครื่องจักรและเครน โดยวาจางบริษัทประเมินราคาอิสระแหงหนึ่ง คือ บริษัท ไทยประเมินราคา ลินน ฟลลิปส จํ ากัด ซึ่ง
ท ําใหบริษัทมีสวนเกินทุนปรับมูลคาทรัพยสิน เทากับ 183.88 ลานบาท ณ สิ้นป 2547

ส ําหรับสิ้นไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีทีดิน อาคารและอุปกรณสทุธ ิเทากับ 626.62 ลานบาท ลดลงรอยละ 2.16 จากสิ้น
ป 2547

 สภาพคลอง

- กระแสเงินสด

บริษัทมกีระแสเงินสดอยูในเกณฑดี โดยมีเงินสดสุทธิจากการดํ าเนินงานเทากับ 289.1 ลานบาทและ 367.04 ลานบาทใน
ป 2546 และ 2547 ตามลํ าดับ  เพ่ิมขึน้เนือ่งจากบริษัทมีผลการดํ าเนินงานที่ดีขึ้นอยางมาก บริษัทมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลง
ทนุเทากบั –44.57 ลานบาทและ –87,18 ลานบาทในป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ เนื่องจากบริษัทไดมีการลงทุนเพิ่มเติมใน
อาคาร สวนปรับปรุงอาคาร เครื่องจักรและอุปกรณ  และมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินเทากับ -62.51 ลานบาท
และ –217.04 ลานบาทในป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ การลดลงของกระแสเงินสดเนื่องจากบริษัทมีเงินเบิกเกินบัญชี เงินกูยืม
ระยะสัน้จากสถาบันการเงินลดลงประมาณ 180 ลานบาท รวมทั้งมีการจายหนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน โดย ณ สิ้นป 2546 บริษัท
ไดกูเงินในสกุลเงินตางประเทศจากสถาบันการเงินตางประเทศแหงหนึ่งเพื่อชํ าระคาสินคาที่จะถึงกํ าหนดชํ าระ

ในป 2546 และป 2547 ภาระดอกเบี้ยของบริษัทลดลงแตบริษัทมีภาษีเงินไดจายเพิ่มขึ้น โดยบริษัทไดจายเงินสดสํ าหรับ
ดอกเบีย้ลดลงจาก 4.7 ลานบาทเปน 2.93 ลานบาท และภาษีเงินไดจายระหวางงวดเพิ่มขึ้นจาก 12.59 ลานบาทเปน 34.78 ลาน
บาท แตอยางไรก็ตามบริษัทยังมีสภาพคลองกระแสเงินสดอยางเพียงพอสํ าหรับภาระภาษีที่เพ่ิมขึ้น ทั้งนี้ภาระภาษีที่เพ่ิมขึ้นเนื่อง
จากบริษัทมีผลการดํ าเนินงานที่ดีขึ้นนั่นเอง

- อัตราสวนสภาพคลอง

อตัราสวนสภาพคลองของบริษัทในชวงป 2545 – ป 2547 อยูระหวาง 0.90 – 0.99 เทา และมีอัตราสวนสภาพคลองหมุน
เร็วเทากบั 0.46 เทาในป 2545 และเทากับ 0.69 เทา และ 0.7 เทา ในป 2546 และป 2547ตามลํ าดับ ซึ่งในป 2545 ต่ํ ากวาอัตรา
สวนสภาพคลองคอนขางมาก เนี่องจากบริษัทมีสินคาคงเหลือคอนขางมากเทียบกับสินทรัพยหมุนเวียนประเภทอื่น ขณะที่ในป 
2546 – 2547 บริษัทมสีนิคาคงเหลือในจํ านวนไมเปลี่ยนแปลงมากนักแตมีเงินสดและเงินฝากธนาคารเพิ่มขึ้นอยางมาก

 แหลงที่มาของเงินทุน

เงนิทนุของบรษัิทมแีหลงที่มาจาก 2 แหลงคือจากสวนของหนี้สิน และจากสวนของผูถือหุน โดยอัตราสวนหนี้สินและสวน
ของผูถอืหุนของบรษัิท (Debt to Equity Ratio) 1.07 เทา 1.24 เทา และ 1.09 เทา ในป 2545 ป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ 
ลดลงเนื่องจากบริษัทมีผลการดํ าเนินงานที่ดีขึ้น และบริษัทมีการรับรูสวนเกินทุนจากการประเมินมูลทรัพยสินถาวรของบริษัท
เพ่ิมขึ้นในป 2547
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ณ วันที่ 31 มีนาคม 2548 อตัราสวนหนีส้นิและสวนของผูถือหุนของบริษัท (Debt to Equity Ratio) เทากับ 1.07 เทา โดย
ลดลงจากสิน้ป 2547 เนื่องจากบริษัทมีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากผลประกอบการของบริษัทในชวงไตรมาสแรกของป 2548 โดย
บริษัทมกี ําไรสุทธิ 68.92 ลานบาท ขณะที่หนี้สินรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นเพียงรอยละ 7.92 จากสิ้นป 2547

♦ สวนของผูถือหุน

สวนของผูถอืหุน ณ สิ้นป 2545 และป 2546 เทากับ 361.8 ลานบาท และ 420.04 ลานบาท ตามลํ าดับ คิดเปนเพิ่มขึ้น
รอยละ 16.11 เนื่องบริษัทมีผลประกอบการที่ดีขึ้นและสามารถลางขาดทุนสะสมไดในป 2546 ทั้งนี้บริษัทมีทุนจดทะเบียนและชํ าระ
แลว 400 ลานบาท แบงออกเปนหุนสามัญ 4 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 100 บาท โดยในป 2545 บริษัทมีขาดทุนสะสม 38.24 
ลานบาท และในป 2546 มีกํ าไรสะสม 20.04 ลานบาท

ณ สิน้ป 2547 สวนของผูถือหุนเทากับ 614.09 ลานบาท หรือคิดเปนเพิ่มขึ้นรอยละ 46.2 ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทมีการ
ประเมนิราคาที่ดิน อาคาร เครื่องจักรและเครนเพิ่มขึ้นในระหวางป 2547 โดยบริษัทบันทึกสวนเกินทุนจากการปรับมูลคาทรัพยสิน
เพ่ิมขึน้สทุธ ิณ สิ้นป 2547 เทากับ 183.88 ลานบาท และบริษัทมีผลการดํ าเนินงานดีขึ้นอยางมาก โดยบริษัทมีกํ าไรสุทธิในป 2547 
เทากับ 130.17 ลานบาท

ตามมตทิีป่ระชุมคณะกรรมการครั้งที่ 9/2547 เมื่อวันที่ 24 ธันวาคม 2547 ใหจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนของบริษัทใน
อตัราหุนละ 25 บาท (จํ านวน 4 ลานหุน ราคาตามมูลคาหุนละ 100 บาท) สํ าหรับผูถือหุนที่มีชื่ออยู ณ วันที่ 27 พฤษภาคม 2547 
รวมจ ํานวน 100 ลานบาท โดยบริษัทดํ าเนินการจายเงินปนผลดังกลาวใหแกผูถือหุนในวันที่ 1 กุมภาพันธ 2548

♦ หนี้สิน

บริษัทมหีนีส้นิรวมเทากับ 387.5 ลานบาท และเทากับ 522.6 ลานบาท ณ สิ้นป 2545 และป 2546 ตามลํ าดับ หรือคิด
เปนเพิ่มขึ้นรอยละ 34.87 หนี้สินที่เพ่ิมขึ้นสวนใหญเกิดจากเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้น 
ประมาณ 99 ลานบาท เพ่ือใชเปนเงินทุนหมุนเวียน ทั้งนี้โครงสรางหนี้สินของบริษัท ประกอบดวย เจาหนี้การคาและตั๋วเงินจายในสัด
สวนรอยละ 41 ของหนี้สินรวม เปนเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินในสัดสวนรอยละ 35 ของหนี้สินรวม 
หนีส้นิหมนุเวียนอื่น (ไมรวมเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระภายในหนึ่งป) ในสัดสวนรอยละ 18 ของหนี้สินรวม และเงินกูยืม
ระยะยาวรอยละ 6 ของหนี้สินรวม (ประกอบดวยเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระภายใน 1 ป จํ านวน 15 ลานบาท และเงินกูยืม

กราฟ 4 : หนีส้นิรวม สวนของผูถือหุน และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ส ําหรับป 2545 – 2547 และไตรมาสที่ 1 ป 2548
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ระยะยาว 20 ลานบาท) ทั้งนี้เงินกูยืมระยะยาวเปนเงินกูยืมจากสถาบันการเงินในประเทศตั้งแตป 2545 จํ านวน 50 ลานบาท เพ่ือใช
เปนเงินทุนหมุนเวียน อยางไรก็ตามเงินกูยืมระยะยาวดังกลาวจะครบกํ าหนดชํ าระงวดสุดทายในป 2548 โดยใชเงินจากเงินทุนหมุน
เวียนของบริษัทมาจายคืน

ณ สิน้ป 2547 บริษัทมีหนี้สินรวม 671.21 ลานบาท หรือคิดอัตราเพิ่มรอยละ 28.44 จากป 2546 โดยเพิ่มขึ้นจาก เจาหนี้
การคาเพิม่ขึน้ประมาณ 214 ลานบาท อยางไรก็ตาม เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินไดลดลง ประมาณ 
178 ลานบาท ทัง้นี้หนี้สินสวนใหญของบริษัทเปนหนี้สินที่เกิดจากการสั่งซื้อวัตถุดิบเพ่ือใชในการผลิตโครงสรางเหล็กเพื่อจัดสงใหแก
ลูกคาของบริษัทที่ไดทํ าสัญญากับบริษัทเรียบรอยแลว นอกจากนั้นบริษัทมีหนี้สินเพิ่มขึ้นเนื่องจากเงินปนผลคางจายจํ านวน 100 
ลานบาท ซึ่งบริษัทประกาศจายเมื่อเดือนธันวาคม 2547 โดยบริษัทไดดํ าเนินการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนแลวในวันที่ 1 
กุมภาพันธ 2548

ทัง้นีใ้นปจจบุนัผูบริหารของบริษัท 2 ทาน ไดค้ํ าประกันวงเงินเบิกเกินบัญชี เงินกูยืมระยะสั้น และเงินกูยืมระยะยาว จาก
สถาบนัการเงินใหกับบริษัท ตลอดจนวงเงินค้ํ าประกันสํ าหรับหนังสือค้ํ าประกัที่ธนาคารออกให โดยมีรายละเอียดดังกลาวในสวนที่ 2 
ขอ 11 รายการระหวางกัน
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12.4 ปจจยัและอทิธิพลตอการดํ าเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต

1) ผลกระทบจากโครงการในอนาคต

- การขยายกํ าลังการผลิต: จากการที่บริษัทมีโครงการขยายโรงงานผลิต ซึ่งคาดวากํ าลังการผลิต จะเพิ่มขึ้นจาก
ประมาณ  40,000 ตันตอป เปน 50,000 ตันตอป โดยคาดวาการขยายโรงงานจะเริ่มตนในป 2548 แลวเสร็จในปลายป 
2548 และเริม่ตนผลิตไดในป 2549 ทั้งนี้คาดวาการผลิตรวมในป 2549 ประมาณ 45,000 ตันและเพิ่มเปน 50,000 ตัน 
ในป 2550 ดังนั้นผลกระทบตอผลการดํ าเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทเปนดังนี้ รายไดจากการรับจางผลิตจะเพิ่ม
ขึน้ประมาณรอยละ 12.5 – 25 จากกํ าลังการผลิตที่เพ่ิมขึ้นดังกลาว ตนทุนขายและคาใชจายที่เกี่ยวของจะเพิ่มขึ้นดวย 
นอกจากนั้นในชวงการกอสรางบริษัทอาจมีสภาพคลองลดลง ทั้งนี้การลงทุนดังกลาวจะทํ าใหสินทรัพยถาวรของบริษัท
เพ่ิมขึน้ โดยบริษัทคาดวาเงินลงทุนในโครงการดังกลาวประมาณ 70 ลานบาท โดยสวนใหญเปนการลงทุนในอาคาร 
เครื่องจักรและอุปกรณ

2) การเสนอขายหุนตอประชาชน

- อตัรากํ าไรตอหุน: ในป 2547 บริษัทมีทุนจดทะเบียนและเรียกชํ าระแลว 400 ลานบาท ซึ่งเทากับ 4 ลานหุน โดยอัตรา
ก ําไรสทุธิตอหุนเทากับ 32.54 บาทตอหุน ตามมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 2/2548 เมื่อวันที่ 24 มกราคม 2548 
ใหเพ่ิมทนุจดทะเบียนเปน 500 ลานบาท และเปลี่ยน มูลคาที่ตราไวจากหุนละ 100 บาท เปนหุนละ 1 บาท ซึ่งเทากับ 
500 ลานหุน โดยบริษัทเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนจํ านวน 100 ลานหุน ใหกับประชาชน พนักงานของบริษัท
ดังนัน้ หากคํ านวณกํ าไรตอหุนในป 2547 กรณีคํ านวณแบบ Fully-diluted basis จะทํ าใหกํ าไรตอหุนลดลง โดยมีผล
กระทบดังนี้

มูลคาเงินทุน (บาท) ราคาตามมูลคา จํ านวนหุน กํ าไรตอหุน
400,000,000 100  บาท/หุน 4,000,000 32.54 บาท/หุน
400,000,000 1    บาท/หุน 400,000,000 0.325 บาท/หุน
500,000,000 1    บาท/หุน 500,000,000 0.260 บาท/หุน

อยางไรก็ตามการคํ านวณกํ าไรสุทธิตอหุนดังกลาวเปนการคํ านวณบนพื้นฐานของจํ านวนหุนที่เพ่ิมขึ้น โดยไมได
คํ านึงถึงอัตราการเติบโตของบริษัท และผลตอบแทนจากการดํ าเนินงานที่จะเพิ่มขึ้นจากเงินทุนที่จะไดรับจากการเสนอ
ขายหุนเพิ่มทุนในครั้งนี้
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