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12. ฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงาน

12.1 งบการเงิน
สรุปฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงานของบริษัท สํ าหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 – 2547 และไตรมาสแรกป 2548
ดังนี้
1) ผูสอบบัญชี

ป 2547 และไตรมาสแรกป 2548 นายพิชัย   ดัชณาภิรมย
ผูสอบบญัชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 2421
ผูสอบบัญชีที่ไดรับความเห็นชอบจากสํ านักงาน ก.ล.ต.
บริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํ ากัด

ป 2545 - 2546 นายพีระเดช   พงษเสถียรศักด์ิ
ผูสอบบญัชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 4752
บริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํ ากัด

2) สรปุรายงานการตรวจสอบและสอบทานงบการเงิน
ไตรมาสแรกป 2548 ผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นในรายงานการสอบทานแบบไมมีเงื่อนไข
ป 2547 ผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นในรายงานการตรวจสอบแบบไมมีเงื่อนไข
ป 2545 - 2546 ผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นในรายงานการตรวจสอบแบบไมมีเงื่อนไข
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12.2 ตารางสรุปงบการเงิน
งบดุล 31 ธ.ค.2545 31 ธ.ค. 2546 31 ธ.ค. 2547 31 มี.ค. 2548

(หนวย : 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%
ลูกหนี้การคาและลูกหนี้เงินประกันผลงาน - สุทธิ 94,501 12.6% 91,533 9.7% 164,582 12.8% 246,212 17.7%
สินคาคงเหลือ 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%
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 1,240 0.2% 4,289 0.4% 2,410 0.2% 3,043 0.2%

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 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%
สินคาตามสัญญาซื้อลวงหนายังไมถึงกํ าหนดสงมอบ 4,315 0.6%                -        -                 -        -                 -        -
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 519 0% 2,272 0.3% 2,324 0.2% 2,318 0.2%
สนิทรัพยรวม 749,236 100% 942,617 100% 1,285,301 100% 1,395,457 100%

หนีส้นิและสวนของผูถือหุน
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงิน

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

เจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย 194,149* 25.9% 212,546* 22.5% 426,472 33.2% 550,567 39.5%
สวนของหนี้สินระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระในหนึ่งป 15,000 2.0% 15,000 1.6% 20,000   1.5% 20,000    1.4%
ภาระหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงินที่ถึงกํ าหนด
ชํ าระในหนึ่งป

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

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 4,709 0.6% 17,341 1.8% 42,282 3.3% 71,686 5.1%
เงินปนผลคางจาย - - - - 100,000 7.8% - -
คาใชจายคางจาย 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%
เงินกูยืมระยะยาว–สุทธิจากสวนที่ถึงกํ าหนดชํ าระ
ภายในหนึ่งป

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

ภาระหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงิน - 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%
สวนของผูถือหุน
หุนสามัญที่ออกและเรียกชํ าระแลว 400,000 53.4% 400,000 42.5% 400,000 31.1% 400,000 28.7%
สวนเกินทุนจากการปรับมูลคาทรัพยสิน                 -        -                 -        - 183,880 14.3% 174,306 12.5%
กํ าไรสะสม - ยังไมไดจัดสรร -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%
สวนของผูถือหุนรวม 361,761 48.3% 420,042 44.6% 614,091 47.8% 673,433 48.3%
หนีส้นิและสวนของผูถือหุนรวม 749,236 100% 942,617 100% 1,285,301 100% 1,395,457 100%
หมายเหตุ :* รายการในงบการเงินของบริษัท สํ าหรับป 2545 – 2546 ท่ีถูกจัดประเภทบัญชีใหมเพื่อการเปรียบเทียบกับป 2547
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งบกํ าไรขาดทุน 2545 2546 2547 ม.ค. - มี.ค. 2548
 (หนวย : พันบาท) จํ านวน % จํ านวน % จํ านวน % จํ านวน %

รายไดจากการรับจางผลิต 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%
รายไดอื่น 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%
ตนทุนงานรับจางผลิต 677,031 90.0% 887,447 85.9% 1,264,959 81.8% 461,862 79.1%
คาใชจายในการดํ าเนินงานและบริหาร 51,149 6.8% 53,526 5.2% 81,105 5.2% 23,207 4.0%
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน - - 4,066 0.4% - - - -
ขาดทุนจากมูลคาลดลงของเงินลงทุน - - - - 1,095 0.1% - -
ขาดทุนจากการตีราคาทรัพยสิน - - - - 7,616 0.5% - -
   รวมคาใชจาย 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%
ดอกเบี้ยจาย -6,856 -0.9% -4,739 -0.5% -2,712 -0.2% -439 -0.1%
ภาษีเงินไดนิติบุคคล -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)สุทธิตอหุนขั้นพื้นฐาน
(บาท) 3.11 14.57 32.54 0.17
กํ าไร(ขาดทุน)สุทธิตอหุนน (บาท) -
Fully Diluted 2.90 14.57 32.54 0.17
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(หนวย : พันบาท)
งบกระแสเงินสด 2546 2547 ม.ค. - มี.ค.2548

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดํ าเนินงาน
กํ าไรสุทธิ 58,281 130,170 68,916
บวก (หัก) รายการปรับปรุงกระทบกํ าไรสุทธิ
        เปนเงินสดรับ (จาย) จากกิจกรรมดํ าเนินงาน
            คาเสื่อมราคาและรายจายตัดบัญชี 43,933 47,089 12,566
            ขาดทุน (กํ าไร) จากการขายทรัพยสิน (177) 113 (20)
            ขาดทุน (กํ าไร) จากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจริง (327) 488 (3,429)
            ขาดทุนจากมูลคาลดลงของเงินลงทุน - 1,095 -
            ขาดทุนจาการตีราคาทรัพยสิน - 7,615 -
            สํ ารองเงินประกันความเสียหาย - - 11,205
            หนี้สินตามสัญญากอสราง – สุทธิโอนกลับ (15,355) - -
กํ าไร(ขาดทุน)จากการดํ าเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและ
หนี้สินดํ าเนินงาน

86,355 186,570 88,940

สินทรัพยและหนี้สินดํ าเนินงาน (เพิ่มขึ้น) ลดลง
            ลูกหนี้การคาและเงินประกันผลงาน 3,295 (73,536) (83,066)
            ลูกหนี้กรมสรรพกร 26,088 1,155 (1,047)
            สินคาคงเหลือ (38,899) 15,493 8,420
            สินทรัพยหมุนเวียนอื่น (3,049) 1,879 (633)
            สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น (1,964) (349) (74)
            เจาหนี้การคา 165,297 213,926 29,584
            ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 12,631 24,942 29,404
            คาใชจายคางจาย 37,882 (4,628) (10,137)
            หนี้สินหมุนเวียนอื่น 1,469 1,585 (2,122)
เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดํ าเนินงาน 289,105 367,037 59,566
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
       เงินสดรับจากการขายทรัพยสิน 452 314 -
       เงินลงทุนในบริษัทรวม (1,095) - -
       ที่ดิน อาคารและอุปกรณเพิ่มขึ้น (ลดลง) (43,923) (57,489) (8,242)
       เงินฝากประจํ าติดภาระคํ้ าประกันเพิ่มขึ้น - (30,000) (37)
เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน (44,566) (87,175) (8,279)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้น (ลดลง) (47,509) (177,951) (936)
จายชํ าระหนี้ตามสัญญาเชาการเงิน - (4,089) (695)
เงินกูยืมระยะยาวเพิ่มขึ้น (ลดลง) (15,000) (15,000) -
เงินสดจายเงินปนผล - (20,000) (100,000)
เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน (62,509) (217,040) (101,631)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ 182,030 62,822 (50,345)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันตนงวด 57,271 239,301 302,123
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันสิ้นงวด 239,301 302,123 251,778
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อัตราสวนทางการเงิน 2545 2546 2547 ม.ค.-มี.ค.2548

การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
อตัราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.90 0.99 0.92 1.02
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.46 0.66 0.70 0.69
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) N.A. 0.69 0.63 0.344/

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 11.23 10.88 11.76 11.054/

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 32 33 31 33
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 5.991/ 6.381/ 8.391/ 9.801/ 4/

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 601/ 561/ 431/ 371/ 4/

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 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/

อตัราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร (Profitability Ratio)
อัตรากํ าไรขั้นตน (%) 8.74% 12.29% 15.97% 18.63%
อัตรากํ าไรจากการดํ าเนินงาน (%) 3.29% 8.72% 12.79% 17.43%
อัตราสวนเงินสดตอการทํ ากํ าไร (%) N.A. 27.98% 23.72% 60.19%
อัตรากํ าไรสุทธิ (%) 1.54% 5.64% 8.41% 11.80%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) (ROE) 3.80% 14.91% 25.17% 36.50%4/

อตัราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดํ าเนินงาน (Efficiency Ratio)
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) (ROA) 1.55% 6.89% 11.69% 19.09%4/

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) N.A. 23.02% 32.69% 51.45%4/

อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 1.00 1.22 1.37 1.624/

อตัราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)
อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 1.07 1.24 1.09 1.07
อัตราสวนความสามารถชํ าระดอกเบี้ย (เทา) N.A. 67.33 158.36 203
อัตราการจายเงินปนผล (%)  - 34.32% 76.82% -
อัตราสวนความสามารถชํ าระภาระผูกพัน (เทา) N.A. 2.7 1.2 0.54

ขอมูลตอหุน 2/

มูลคาตามบัญชี (บาท) 90.44 105.01 153.52 1.685/

กํ าไรสุทธิตอหุน (บาท) 3.113/ 14.57 32.54 0.17
กํ าไรสุทธิตอหุน (บาท) - Fully Diluted 2.903/ 14.57 32.54 0.17
หมายเหตุ : 1/ บรษัิทไมมียอดสินคาสํ าเร็จรูป เนื่องจากบริษัทจะจัดสงสินคาไปยังลูกคาเมื่อสินคาทํ าการผลิต ดังนั้นอตัราสวนที่คํ านวณจะเปนสินคาคงเหลือในรูปเหล็กคง

คลัง วัสดุสิ้นเปลือง นอ็ตคงคลัง และงานระหวางทํ า
2/ ณ สิ้นป 2545 ป 2546 และป 2547 บริษัทมีทุนจดทะเบียน 400 ลานบาท จํ านวน 4 ลานหุน ราคาตามมูลคาหุนละ 100 บาท
3/ บรษัิทมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนจาก 300 ลานบาท เปน 400 ลานบาท ในเดือนเมษายน 2545                  4/ ปรบัเปนรายป (Annualized)
5/ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2548 บริษัทมีทุนจดทะเบียนและชํ าระแลวเทากับ 400 ลานบาท  จ ํานวน 400 ลานหุน  ราคาตามมูลคาหุนละ 1 บาท
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12.3 ค ําอธบิายและวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงาน

ภาพรวมผลการดํ าเนินงานที่ผานมา

บริษัทดํ าเนนิธุรกิจเปนผูผลิตและประกอบโครงสรางเหล็กขนาดใหญ (Fabricated Steel) เพ่ือใชในงานกอสรางอาคาร
ขนาดใหญ โดยโครงสรางเหล็กที่บริษัทผลิตสวนใหญเปนงานเสา (Column-Box)) และคาน (Beam) ซึ่งบริษัทจะทํ าการประกอบ
และขึ้นรูปตามแบบที่ลูกคากํ าหนด โดยวตัถดิุบหลกัที่ใชเปนเหล็กแผนรีดรอนคุณภาพสูง (Special Hot Rolled Steel) นํ าเขาจาก
ประเทศญี่ปุนเปนหลัก และมีการนํ าเขาจากประเทศไตหวัน และประเทศเกาหลี บางสวน  ในชวง 3 – 4 ปที่ผานมางานสวนใหญ
บริษัทจะสงออกไปยังประเทศญี่ปุน ซึ่งมีขอกํ าหนดในเรื่องคุณภาพของชิ้นงานและมาตรฐานการผลิตสูง โดยโรงงานที่ผลิตโครง
สรางเหล็กที่สามารถสงผลิตภัณฑไปประเทศญี่ปุนไดจะตองไดรับการรับรองมาตรฐาน “H” class fabricator จาก Japan Steel 
Structure Appraisal Center, Ltd. ของประเทศญี่ปุน ซึ่งบริษัทไดรับการรับรองมาตรฐานดังกลาวตั้งแตป 2541 และเริ่มสงออกไป
ยงัประเทศญีปุ่นต้ังแตป 2541 เปนตนมา โดยเพิ่มสัดสวนการสงออกไปยังประเทศญี่ปุนเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง โดยบริษัทเปนบริษัท
นอกประเทศญี่ปุนที่สามารถสงงานโครงสรางเหล็กไปจํ าหนายในประเทศญี่ปุนรายใหญที่สุด และผลงานการผลิตเปน 1 ใน 20 ใน
ดานคุณภาพและราคาเมื่อเทียบกับบริษัทผลิตโครงสรางเหล็กแบบเดียวกันกับบริษัท ทั้งนี้ในปจจุบันรายไดกวารอยละ 90 ของ
บริษัทมาจากการสงออกชิ้นงานไปยังตางประเทศโดยเฉพาะประเทศญี่ปุน อนึ่งงานที่สงออกไปยังประเทศญี่ปุนจะเปนโครงสราง
เหล็กในลักษณะเสาและคานเปนสวนใหญ เพ่ือใชสํ าหรับการกอสรางอาคารสูงขนาดใหญ โดยวัตถุดิบเหล็กที่ใชเปนเหล็กแผนรีด
รอนเกรดพิเศษที่มีความยืดหยุนและทดทานตอแรงสั่นสะเทือน และงานที่ขายในประเทศสวนใหญเปนงานสั่งทํ าประเภทโครงเหล็ก 
เชน โครงหลังคา ซึ่งวตัถดิุบเหล็กที่ใชจะเปนเหล็กเกรดทั่วไป

นอกจากนี้ บริษัทยังมีการประกอบธุรกิจดานการเกษตร โดยเปนผูผลิตและจํ าหนายผลิตภัณฑปุยอินทรีย โดยขณะนี้อยู
ในระหวางการทดลองผลิตและและทดลองจํ าหนายใหแกเกษตรกรภายในประเทศ โดยในป 2548 คาดวาจะเริ่มทดลองจํ าหนาย
ประมาณ 1,000 ตัน

12.3.1 ผลการดํ าเนินงาน

 รายไดรวม

รายไดรวมของบริษัทในป 2545 เทากบั 752.59 ลานบาท เพ่ิมเปน 1,033.28 ลานบาท ในป 2546 เทากับ 1,547.38 ลาน
บาท ในป 2547 คิดเปนอัตราเพิ่มรอยละ 37.30 และ 49.75 ตามลํ าดับ โดยรายไดหลักของบริษัทเปน รายไดจากการรับจางผลิต 
โดยเปนสัดสวนเกินกวารอยละ 97 ของรายไดรวมของบริษัท

 สํ าหรับไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมรีายไดรวมเทากับ 584.03 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 34.48 จากชวงเดียวกันของป
กอน ทั้งนี้รายไดสวนใหญเปนรายไดจากการรับจางผลิต โดยมีจํ านวน 567.64 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 97.2 ของรายไดรวม 
นอกจากนัน้เปนรายไดอื่นและกํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน จํ านวน 5.32 ลานบาท และ 11.07 ลานบาท ตามลํ าดับ

• รายไดจากการขายและรับจางผลิต

รายไดจากการรับจางผลิตโครงสรางเหล็กของบริษัทเทากับ 741.91 ลานบาท 1,011.81 ลานบาท และ 1,505.45 ลาน
บาท ในป 2545 ป 2546 และป 2547 คิดเปนอัตราเพิ่มรอยละ 36.38 และ 48.79 ตามลํ าดับ โดยเพิ่มขึ้นเนื่องมาจากปริมาณ
ความตองการของลูกคาที่เพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่องจากป 2545 – 2547 สํ าหรับราคาขายโดยเฉลี่ยตอตันจะลดลงในป 2546 จาก
ป 2545 และเพิ่มขึ้นในป 2547 จากป 2546 หากพิจารณาปริมาณการขาย พบวาปริมาณโครงสรางเหล็กที่บริษัทจํ าหนายใหกับ
ลกูคาไดเพ่ิมขึ้นจาก 19,540 ตันในป 2545 เปน 30,012 ตันในป 2546 และ 34,910 ตันในป 2547 ตามลํ าดับ หรือคิดเปนอัตรา
เพ่ิมขึ้นรอยละ 53.59 และรอยละ 16.32 ตามลํ าดับ  ทั้งนี้กวารอยละ 90 ของปริมาณโครงสรางเหล็กที่บริษัทจํ าหนาย เปนการ
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ขายไปยังตางประเทศโดยเฉพาะประเทศญี่ปุน อันสืบเนื่องมาจากความตองการผลิตภัณฑโครงสรางเหล็กที่มีอยูสูงอยางตอ
เนือ่งในประเทศญี่ปุน ซึ่งมคีวามตองการประมาณ 6.6 – 7 ลานตันตอป ในป 2545 – ป 2547

ส ําหรบัราคาขายทั้งในและตางประเทศจะผันแปรตามลักษณะของงาน ความซับซอนของงานและตนทุนวัตถุดิบที่ใช เนื่อง
จากงานบางชิ้นเปนงานรับจางผลิตเพียงอยางเดียว โดยลูกคาจะจัดสงวัตถุดิบหลักคือเหล็กที่ใชในการผลิตมาให และงานบาง
ชิ้นบริษัทตองจัดหาวัตถุดิบเอง ตลอดจนงานบางชิ้นบริษัทอาจตองจางชางรับเหมาจากภายนอกมาทาสีชิ้นงานหากลูกคา
ก ําหนด โดยในชวง 3 ปที่ผานมาราคาขายเฉลี่ยสํ าหรับชิ้นงานที่นํ าสงตางประเทศอยูประมาณ 35,000 – 44,000 บาทตอตัน 
ส ําหรับราคาขายในประเทศราคาขายอยูที่ประมาณ 10,000 - 30,000  บาท / ตัน โดยตํ ่ากวางานตางประเทศสาเหตุหลักเนื่อง
จากงานในประเทศสวนใหญลูกคาจะจัดสงวัตถุดิบเหล็กที่ใชในการผลิตมาให

ไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีรายไดจากการรับจางผลิต เทากบั 567.34 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 35.13 จากชวงเดียวกัน
ของปกอน โดยเปนรายไดจากการขายตางประเทศ 560.26 ลานบาท และในประเทศ  7.38 โดยคดิเปน 10,645 ตัน และ 610 
ตัน ตามลํ าดับ ทัง้นี้รายไดจากการขายตางประเทศในไตรมาสนี้จะเปนรายไดจากการขายใหบริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น ทั้ง
หมด โดยการขายใหกับบริษัท ทาเกนากา คอรปเปอเรชั่น จะเริ่มมีการรับรูประมาณปลายป 2548

• รายไดอื่น
รายไดอื่นสวนใหญเปนรายไดจากการขายเศษวัสดุ และรายไดอื่นๆที่เกิดขึ้นในระหวางงวด ซึ่งเทากับ 4.30 ลานบาท 

21.47 ลานบาท และ 15.15 ในป 2545 ป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ หรือคิดเปนรอยละ 0.6 , 2.1และ 1  ของรายไดรวมในป 
2545 ป 2546 และป 2547ตามลํ าดับ  ทั้งนี้รายไดอื่นที่เพ่ิมขึ้นอยางมากในป 2546 เนื่องจากบริษัทไดรับการยกเลิกสัญญาการ
ซือ้แผนเหล็กกลับคืนและกลับรายการหนี้สินตามสัญญา เปนรายไดในงวดป 2546 จํ านวน 15.36 ลานบาท โดยตามสัญญาการ
ใหบริการงานติดต้ังแผนเหล็กแกลูกคาเมื่อป 2540 และป 2541 ระบุวาบริษัทจะตองรับซื้อแผนเหล็กที่ใชแลวจากลูกคากลับมา
ในราคาที่กํ าหนดภายในเวลา 3 ป ซึ่งกอนหนานี้บริษัทไดบันทึกมูลคาที่จะตองรับซื้อแผนเหล็กคืนจากลูกคาดังกลาวเปนรายการ
หนีส้นิไวแลว แตตอมาในป 2546 ลูกคาดังกลาวตกลงที่จะเก็บแผนเหล็กที่ใชแลวไว บริษัทจึงสามารถรับรูรายไดจากการขาย
แผนเหล็กใชแลวดังกลาวได

สํ าหรับการขายเศษวัสดุที่เหลือบริษัทจะทํ าการรวบรวมและจัดเก็บไวในพ้ืนที่แยกตางหากเพื่อรอการขาย โดยบริษัทจะ
เปดประมูลขายเศษวัสดุใหกับผูที่สนใจและขายใหกับผูใหราคาสูงสุด ทั้งนี้ รายไดจากการขายเศษวัสดุเทากับ 1.96 ลานบาท 
2.31 ลานบาท และ 9.64 ลานบาทในป 2545 – ป 2547 ตามลํ าดับ
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ทัง้นี้ไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีรายไดอื่น เทากบั 5.32 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 306.11 จากชวงเดียวกันของปกอน

• ก ําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน

ในป 2545 และป 2547 บริษัทมกี ําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเทากับ 6.39 ลานบาท และ 26.78 ลานบาท ตามลํ าดับ หรือคิด
เปนรอยละ 0.8 และรอยละ 1.7 ของรายไดรวมของป 2545 และ 2547 ตามลํ าดับ อยางไรก็ตาม ในป 2546 บริษัทมีขาดทุน
จากอตัราแลกเปลี่ยน 4.07 ลานบาท ทั้งนี้เนื่องจากการผันผวนของคาเงินบาทเทียบกับเงินตราตางประเทศ โดยบริษัทมีราย
การเจาหนี้การคา ลูกหนี้การคา และเงินฝาก ทีเ่ปนเงินสกุลตางประเทศ เชนเหรียญสหรัฐ เหรียญสิงคโปร และเยนญี่ปุน ซึ่ง
บริษัทไมไดทํ าสัญญาปองกันความเสี่ยงจากความผันผวนของเงินตราตางประเทศ  แตบริษัทจะบริหารความเสี่ยงโดยการถือ
เงินในสกุลตางประเทศเพื่อชํ าระหนี้ที่เปนเงินตราตางประเทศ และบริษัทคาดวาคามผันผวนของเงินตราตางประเทศจะไม
กระทบผลการดํ าเนินงานของบริษัท อันจะเห็นไดจากบริษัทมีรายไดและกํ าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง

ส ําหรับชวงไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมกีํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเทากับ 11.07 ลานบาท ลดลงรอยละ 14.45 จาก
ชวงเดียวกันของปกอน

 ตนทุนงานรับจางผลิต

ตนทุนงานรับจางผลิตของบริษัทในป 2545 ป 2546 และป 2547 เทากับ 677.03 ลานบาท 887.45 ลานบาท และ 
1,264.96 ลานบาท ตามลํ าดับ เพ่ิมขึ้นรอยละ 31.08 และรอยละ 42.54 ตามลํ าดับ โดยโครงสรางตนทุนงานรับจางผลิต
ประกอบดวยตนทุนวัตถุดิบ ประมาณรอยละ 65 เปนตนทุนงานรับจางผลิต  คาใชจายในการผลิตอื่น (Overhead) ประมาณรอย
ละ 30 และคาแรงงาน ประมาณรอยละ 5 ทั้งนี้ตนทุนงานรับจางผลิตที่เพ่ิมขึ้นเนื่องมาจากตนทุนวัตถุดิบเหล็กที่เพ่ิมขึ้น โดย
ราคาเหล็กแผนรีดรอนเกรดที่บริษัทใชในการผลิตเพิ่มขึ้นจากเฉลี่ยประมาณ 14,500 บาทตอตัน ในป 2545 เปน 22,500 บาทตอ
ตัน ในป 2547 ตลอดจนบริษัทมีการผลิตเพิ่มขึ้นในป 2545 - 2547 ดังที่กลาวขางตน

ส ําหรบัชวงไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีตนทุนงานรับจางผลิต จํ านวน 461.86 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 32.47 จาก
ชวงเดยีวกนัของปกอน ซึ่งสอดคลองไปกับรายไดจากการรับจางผลิตของบริษัทที่เพ่ิมขึ้นรอยละ 35.13 จากชวงเดียวกันของป
กอน

 กํ าไรข้ันตน

อตัราก ําไรขัน้ตนของบริษัทเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจากรอยละ 8.74 ในป 2545 เปนรอยละ 12.29 และ 15.97 ในป 2546 
และป 2547 ตามลํ าดับ เนื่องจาก ยอดขายที่เพ่ิมสูงขึ้น และ บริษัทสามารถควบคุมตนทุนการผลิตไดดีขึ้นกวาปกอน ซึ่งสวนหนึ่ง
เปนผลจากความสามารถในการผลิตของพนักงานเพิ่มขึ้นและความผิดพลาดของพนักงานลดลงอันเนื่องจากนโยบายการพัฒนา
และอบรมพนักงานอยางตอเนื่อง นอกจากนี้ในชวงไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีอัตรากํ าไรขั้นตน รอยละ 18.63 ซึ่งเพิ่มขึ้น
จากชวงเดียวกันของปกอน ซึ่งมีอัตรากํ าไรขั้นตนเทากับรอยละ 17

ทัง้นีร้าคาวตัถุดิบเหล็กแผนรีดรอนที่เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องไมกระทบถึงอัตรากํ าไรขั้นตนของบริษัทมากนัก เนื่องจากบริษัท
จะสัง่ซื้อวัตถุดิบเหล็กปละ 2 คร้ัง โดยจะทํ าสัญญาลวงหนาประมาณ 6 เดือนกับผูผลิตวัตถุดิบแผนรีดรอนเกรดที่ใชในการผลิต  
และราคาขายจะถูกกํ าหนดเมื่อบริษัททํ าการทํ าสัญญาซื้อขายกับลูกคา ซึ่งโดยปกติสัญญาจะถูกทํ าขึ้นหลังจากลูกคาเขาตรวจ
งานแตกอนการสงมอบสินคางวดแรก ดังนั้นบริษัทจึงสามารถควบคุมตนทุนการผลิตกับราคาขายใหอยูในระดับที่บริษัทพอใจได  
ทัง้นีบ้ริษัทสามารถวางแผนการผลิตและจัดซื้อวัตถุดิบลวงหนาไดเนื่องจากบริษัทจะรับงานลวงหนากอนประมาณ 6 – 12 เดือน 
(ดูลักษณะการทํ าสัญญาไดในสวนที่ 3 ขอ 3.2.6)
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 คาใชจ

ในป 25
ลานบาท ตาม
บริหารในป 2
บริหาร 40.08
ของรายไดรวม
ณ วันที่รับชํ า
พนกํ าหนดเวล
เชนนีอ้กีในอน

คาใชจา
จากชวงเดียว
ของป 2548 ิ

• คาต

1) 

2) 
กราฟ 1 : เปรียบเทียบรายไดและตนทุนการรับจางผลิต อัตรากํ าไรขั้นตน และอัตรากํ าไรสุทธิของบริษัท
ส ําหรับป 2545 – 2547 และไตรมาสแรกป 2548
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ายในการขายและบริหาร

45 ป 2546 และป 2547 คาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 51.15 ลานบาท 53.53 ลานบาท และ 81.11 
ลํ าดับ หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 6.8 รอยละ 5.2 และรอยละ 5.2 ของรายไดรวม ทั้งนี้คาใชจายในการขายและ
545 ที่มีสัดสวนที่สูงเมื่อเปรียบเทียบกับป 2546 และป 2547 นั้นประกอบดวยคาใชจายในการดํ าเนินงานและ
 ลานบาท และภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายไมขอคืน 11.07 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 5.3 และรอยละ 1.5 
 ตามลํ าดับ ทั้งนี้ ภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายไมขอคืน เกิดจากในป 2540-2542 บริษัทรับจางผลิตงานภายในประเทศ 
ระเงิน บริษัทถูกหักภาษีเงินไดหัก ณ ทีจ่ายไวรอยละ 3 ซึ่งในอดีตบริษัทไดมีนโยบายไมขอคืนเงินภาษี ดังนั้นเมื่อ
า 3 ป ในป 2545 บริษัทจึงตัดบัญชีภาษีเงินไดที่ถูกหักไว ณ ทีจ่ายออกจากบัญชี  อยางไรก็ตามหากเกิดรายการ
าคต บริษัทมีนโยบายที่จะขอคืนภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายสวนที่ชํ าระเกิน
ยในการขายและบริหารของบริษัท ส ําหรับชวงไตรมาสแรกของป 2548 เทากับ 22.21 ลานบาท ลดลงรอยละ 5.64 
กันของปกอน นอกจากนีค้าใชจายขายและบริหารคิดเปนรอยละ 4 ของรายไดรวมของบริษัทในชวงสามเดือนแรก

อบแทนผูสอบบัญชี

คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit fee)
บริษัทจายคาตอบแทนผูสอบบัญชีใหแกผูสอบบัญชี และบริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํ ากัด ซึ่งเปนสํ านักงานสอบ
บญัชทีีผู่สอบบัญชีสังกัดอยู ส ําหรบัคาสอบบัญชีของป 2547 จํ านวน 340,000 บาท
คาบริการอื่น (Non-audit fee)
- ไมมี –
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อัตรากาํไรขั้นตน

อัตรากาํไรสุทธิ
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• ขาดทุนจากมูลคาลดลงของเงินลงทุน

บริษัทมีขาดทุนจากการลดลงของเงินลงทุนในป 2547 อนัเกดิจากการดอยคาของเงินลงทุนในบริษัทรวมคือ บริษัท ที.เค.
ซ.ีจ ํากัด จํ านวน 1.095 ลานบาท เนื่องจากบริษัทรวมดังกลาวไดหยุดดํ าเนินกิจการ ดังนั้นบริษัทจึงทํ าการปรับลดมูลคาเงินลง
ทนุในบริษัทรวมทั้งจํ านวนและรับรูผลขาดทุนในป 2547

• ขาดทุนจากการตีราคาทรัพยสิน
ในเดือนสิงหาคม 2547 บริษัทไดทํ าการประเมินราคาที่ดิน อาคาร เครือ่งจักร และเครน โดยผูประเมินราคาอิสระ บริษัท 

ไทยประเมินราคา ลินน ฟลลิปส จํ ากัด และบริษัทไดรับรูผลขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย ในป 2547 จํ านวน 7.62 ลาน
บาท สํ าหรับทรัพยสินรายการที่มีราคาประเมินต่ํ ากวาราคาตามบัญชี

 กํ าไรสุทธิ

ในป 2545 บริษัทมีกํ าไรสุทธิ เทากบั 11.62 ลานบาท เพ่ิมขึ้นเปน 58.28 ลานบาท และ 130.17 ลานบาท ในป 2546 และ
ป 2547 ตามลํ าดับ คิดเปนอัตราสวนเพิ่มรอยละ 401.55 และรอยละ 123.35 ในป 2546 แ ะป 2547 ตามลํ าดับ ซึ่งคิดเปน
อตัรากํ าไรสุทธิเทากับรอยละ 1.5 รอยละ 5.6 และ รอยละ 8.4 ของรายไดรวมของป 2545 – ป
มีผลประกอบการที่ดีขึ้น โดยรายไดรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นรอยละ 37.30 และรอยละ 49.75 ใ
สํ าหรับอัตรากํ าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น เนื่องมาจากบริษัทสามารถบริหารตนทุนงานรับจางผลิตไดอ
จากอตัราก ําไรขั้นตนที่เพ่ิมขึ้นดังกราฟเปรียบเทียบดานลางนี้ นอกจากนั้น บริษัทมีกํ าไรสุทธิเ
มีก ําไรจากอตัราแลกเปลี่ยนถึง 26.80 ลานบาท ในขณะที่ป 2546 บริษัทมีขาดทุนจากอัตราแล

ส ําหรับไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีกํ าไรสุทธิ เทากบั 68.92 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอย
กอน และบรษัิทมอีตัราก ําไรสุทธิรอยละ 11.80 เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอนซึ่งเทากับ
การขายเพิ่มขึ้นและความสามารถในการควบคุมตนทุนการผลิต ตลอดจนคาใชจายในการด
สิทธิภาพ

กราฟ 2 : อตัรากํ าไรสุทธิ อัตรากํ าไรขั้นตน ROE และ ROA สํ าหรับป 2545 – ป 

บ
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ล*

 2547 ตามลํ าดับ เนื่องจากบริษัท
นป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ 
ยางมีประสิทธิภาพ อันจะเห็นได
พ่ิมขึ้นเนื่องจาก ในป 2547 บริษัท
กเปลี่ยน
ละ 136.34 จากชวงเดียวกันของป
รอยละ 6.7 ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทมี
ํ าเนินงานของบริษัทไดอยางมีประ

2547 และไตรมาสแรกป 2548

อัตรากําไรขั้นตน

อัตรากําไรสุทธิ

ROE

ROA
หมายเหตุ : คํ านวณเปนรายป (Annualized) เพื่อการเปรียบเทีย
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 อตัราผลตอบแทนตอผูถือหุน (Return on Equity)

อตัราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 3.8 รอยละ 14.91 และรอยละ 25.17 ในป 2545 ป 2546 และป 2547 ตาม
ลํ าดับ และส ําหรบัไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 36.50 แสดงถึงความสามารถใน
การทํ ากํ าไรจากเงินลงทุนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นอยางมาก โดยบริษัทมีกํ าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอยางมากและสามารถลดขาดทุนสะสมได
หมดในป 2546 นอกจากนั้นบริษัทไดสามารถจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนไดต้ังแตป 2546 โดยในป 2546 และป 2547 บริษัทมี
การจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนจํ านวน 20 ลานบาท และ 100 ลานบาท คิดเปนเงินปนผลหุนละ 5 บาท และ 25 บาท (มูลคาที่
ตราไวหุนละ 10 บาท) ตามลํ าดับ โดยอัตราการจายเงินปนผลในป 2546 และป 2547 เทากับรอยละ 34.32 และรอยละ 76.82 
ตามลํ าดับ

ทัง้นีใ้นอดีตบริษัทไมมีการกํ าหนดนโยบายการจายเงินปนผลที่ชัดเจน แตจะพิจารณาจากผลการดํ าเนินงาน กระแสเงินสด
ของบรษัิท หากแตในปจจุบันบริษัทไดกํ าหนดนโยบายการจายปนผลในอัตราไมต่ํ ากวารอยละ 50 ของก ําไสุทธิหลังหักภาษีและ
สํ ารองตามกฎหมาย

 อตัราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Asset)

อตัราผลตอบแทนตอสินทรัพยของบริษัทเพิ่มขึ้นจากรอยละ 1.55 ในป 2545 เปนรอยละ 6.89 และรอยละ 11.69 ในป 
2546 และป 2547 ตามลํ าดับ นอกจากนี้ในไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย เทากับรอยละ 
19.09 โดยเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องแสดงถึงประสิทธิภาพในการดํ าเนินงานและการใชทรัพยสินของบริษัทไดอยางมีประสิทธิภาพ
และเกิดประโยชนเพ่ิมขึ้น จะเห็นไดวากํ าไรสุทธิของบริษัทเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องขณะที่สินทรัพยรวมของบริษัทไมไดเพ่ิมขึ้นมาก
นัก  ในชวง 3 ปที่ผานมาบริษัทไมไดลงทุนในสินทรัพยถาวรเพิ่มเติมมากนัก โดยบริษัทมีกํ าลังการผลิตเต็มที่ประมาณ 40,000 
ตันตอป ซึ่งในป 2547 บริษัทใชกํ าลังการผลิตไปถึงประมาณ 34,910 ตัน หรือคิดเปนรอยละ 87 ของกํ าลังการผลิต ดังนั้นบริษัท
ตองการขยายกํ าลังการผลิตเพิ่มขึ้น โดยใชเงินทุนจากการเสนอขายหุนเพิ่มทุนกับประชาชนในครั้งนี้และคาดวาอัตราผลตอบ
แทนตอสินทรัพยจะไมนอยกวาเดิมจากรายไดและกํ าไรสุทธิที่จะเพิ่มขึ้นในอนาคต

12.3.2 ฐานะการเงิน

 สินทรัพย

บริษัทมสีนิทรัพยรวมจํ านวน 749.24 ลานบาท 942.62 ลานบาท 1,285.30 ลานบาท และ ณ สิ้นป 2545 ป 2546 ป 
2547 ตามลํ าดับ คิดเปนอัตราเติบโตของสินทรัพยรวมรอยละ 25.81 รอยละ 36.35 และรอยละ ตามลํ าดับ การเพิ่มขึ้นของสินทรัพย
ดังกลาวสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของเงินสดและเงินฝากธนาคารและลูกหนี้ ตลอดจนมาจากการบันทึกบัญชีของที่ดิน อาคารและ
อปุกรณเพ่ิมขึ้น เนื่องจากการตีราคาสินทรัพยตามการประเมินของผูประเมินราคาอิสระที่เพ่ิมขึ้น โดยสินทรัพยหลักของบริษัท ณ สิ้น
ป 2547 คือ   ที่ดิน อาคารและอุปกรณ ในสัดสวนรอยละ 49.8 ของสินทรัพยรวม  รองลงมาไดแก เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 
ลกูหนีก้ารคาและเงินประกันผลงาน และสินคาคงเหลือ  ในสัดสวนรอยละ 23.5  รอยละ 12.8 และรอยละ 11.1 ของสนิทรัพยรวม 
ตามลํ าดับ

ณ สิน้ไตรมาสแรกของป 2548 บริษัทมีสินทรัพยรวม 1,395.46 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 8.57 จากสิน้ป 2547 โดยโครง
สรางสินทรัพยประกอบดวย ทีดิ่น อาคารและอุปกรณ ในสัดสวนรอยละ 44.9 ของสินทรัพยรวม  รองลงมาไดแก เงินสดและเงินฝาก
สถาบนัการเงนิ ลูกหนี้การคาและเงินประกันผลงาน และสินคาคงเหลือ  ในสัดสวนรอยละ 18  รอยละ 17.7 และรอยละ 16.8 ของ
สินทรัพยรวม ตามลํ าดับ

รายละเอียดของสินทรัพยหลักของบริษัทสรุปไดดังนี้
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- เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน

บริษัทมเีงนิสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นจาก 57.27 ลานบาท ในป 2545 เปน 239.30 ลานบาท และ 302.12 
บาท ในป 2546 และ ป 2547 ตามลํ าดับ คิดเปนสัดสวนเพิ่มขึ้นรอยละ 317.84 และ 37.09 ตามลํ าดับ ซึ่งเปนผลสืบเนื่องจากผล
ประกอบการทีดี่ขึ้นของบริษัท และสภาพคลองกระแสเงินสดที่เพ่ิมขึ้นอยางมาก โดยบริษัทมีกํ าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจาก 11.62 ลานบาท 
ในป 2545 เปน 58.28 ลานบาท และ 130.17 ลานบาท ในป 2546 และ 2547 ตามลํ าดับ ณ สิ้นป 2547 ทั้งนี้เงินสดและเงินฝาก
สถาบนัการเงนิทีบ่ริษัทถือเปนมีทั้งเงินบาทและเงินสกุลตางประเทศ โดยจํ าแนกเปนเงินเยนรอยละ 61.29 เงินบาทรอยละ 38.67 
และเงนิดอลลารสหรัฐรอยละ 0.04 ทั้งนี้บริษัทตองการถือเงินสกุลตางประเทศโดยเฉพาะเงินเยนในสัดสวนที่สูงเพื่อใชชํ าระหนี้สินที่
เปนเงินตราตางประเทศซึ่งสวนใหญเปนเงินเยน

ทัง้นี ้ณ วันที่ 31 มีนาคม 2548 บริษัทมีเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 251.78 ลานบาท ลดลงรอยละ 16.66 จากสิ้น
ป 2547

- ลูกหนีก้ารคาและเงินประกันผลงาน

บริษัทมีการขายทั้งภายในประเทศและตางประเทศ โดยบริษัทมีนโยบายใหลูกคาในประเทศทุกรายเปดเลตเตอรออฟ
เครดติ (Letter of Credit) หรือ หนังสือรับรองสินเชื่ออาวัล หรือ หนังสือค้ํ าประกันจากธนาคาร (Bank Guarantee) เมื่อมีการสงมอบ
สนิคา ยกเวน บริษัท ไทยโอบายาชิ จํ ากัด บริษัท ไทยทาเกนากา จํ ากัด และบริษัท ไทยคาจิมา จํ ากัด ซึ่งบริษัทใหเครดิตสํ าหรับลูก
คา 3 รายดังกลาว 45 – 60 วัน หลังจากการสงมอบสินคา ส ําหรับการขายตางประเทศ บริษัทมีนโยบายใหลูกคาทุกรายตองเปดเลต
เตอรออฟเครดิต (Letter of Credit) เมื่อสงมอบสินคา ดังนั้นบริษัทจึงไมมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสํ าหรับลูกคาทั้งในประเทศ
และตางประเทศ ทั้งนี้รวมถึงลูกคาในประเทศทั้ง 3 รายตามที่กลาวขางตนดวย โดยผูบริหารประเมินจากประสบการณชํ าระเงินใน
อดีต ฐานะการเงินของลูกคา และภาวะเศรษฐกิจ ตลอดจนบริษัทมีความสัมพันธอันดีกับลูกคาดังกลาวมาโดยตลอด อยางไรก็ตาม
ในชวง 3 ป ที่ผานมาการขายสวนใหญเปนการขายตางประเทศ โดยคดิเปนสัดสวนมากกวารอยละ 95 ของรายไดจากการรับจาง
ผลิต

กราฟ 3 : โครงสรางสินทรัพยของบริษัท ณ วันที่ 31 ธ.ค. 2545 – 2547 และ 31 มี.ค. 2548
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นอกจากนี ้ บริษัทมีนโยบายตั้งลูกหนี้เงินประกันผลงานในสัดสวนรอยละ 10 ของมูลคางาน ซึ่งเปนไปตามขอตกลงใน
สญัญา โดยบริษัทจะไดรับชํ าระเงินในสวนที่เหลือนี้เมื่องานกอสรางโครงสรางเหล็กไดสํ าเร็จลุลวง ซึ่งปกตจิะเปนระยะเวลาประมาณ 
2 –4 เดือน หลังจากสงมอบชิ้นงาน

(หนวย : ลานบาท) 31 ธ.ค. 2546 31 ธ.ค. 2547 31 มี.ค. 2548
ลูกหนี้การคา
     - ตางประเทศ 60.37 115.71 184.57
     - ในประเทศ - 2.47 3.19
ลกูหนี้เงินประกันผลงาน
     - ตางประเทศ   31.16 41.46 57.77
     - ในประเทศ - 4.94 0.68

รวม 91.53 164.58 246.21

ลกูหนีก้ารคาและลูกหนี้เงินประกันผลงานของบริษัท ณ สิ้นป 2545 ป 2546 และป 2547 เทากบั 94.50 ลานบาท 91.53 
ลานบาท และ 164.58 ลานบาท ตามลํ าดับ ลดลงในสัดสวนรอยละ 3.14 ในป 2546 และเพิ่มขึ้นในสัดสวนรอยละ 79.81 ในป 2547 
เนื่องมาจากบริษัทมีการขายสินคาเพิ่มขึ้น ส ําหรับสิ้นไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีลกูหนีก้ารคาและลูกหนี้เงินประกันผลงานรวม 
246.21 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 49.60 จากสิ้นป 2547

- สินคาคงเหลือ

สนิคาคงเหลอืของบริษัทประกอบดวยเหล็กคงคลัง น็อตคงคลัง วัสดุสิ้นเปลือง และงานระหวางทํ า โดยสินคาคงเหลือ ณ 
สิน้ป 2545 – 2547 เทากับ 119.56 ลานบาท 158.46 ลานบาท และ 142.97 ลานบาท ตามลํ าดับ กอนป 2547 บริษัทไมไดบันทึก
งานระหวางทํ า อยางไรก็ตามตั้งแตป 2547 บริษัทจะบันทึกงานระหวางทํ าสํ าหรับสินคาที่กํ าลังผลิตและสินคาที่ผลิตเสร็จรอการ
ตรวจรบังานโดยลูกคา โดยหลังจากที่ลูกคาตรวจรับงานแลวสินคาจะถูกสงไปถึงมือลูกคาประมาณ 15 – 20 วัน นอกจากนี้ บริษัทไม
มีการตั้งคาเผื่อการดอยคาหรือการเสียหายของสินคาคงเหลือเนื่องจาก บริษัทมีการบริหารสินคาคงเหลือโดยการจัดเก็บสินคาคง
เหลือแยกประเภทตามอายุ และประเภทของสินคา โดยจะใชวิธีการบริหารสินคาแบบเขากอนออกกอน ตลอดจนบริษัทมีการตรวจ
เช็คความเหมาะสมของการจัดเก็บ ปริมาณสินคาและวัตถุดิบคงเหลือใหอยูในระดับที่เหมาะสม โดยบริษัทมีการบริหารสินคาคง
เหลือโดยมีการวางแผนการผลิตลวงหนา ดังนั้นบริษัทสามารถประมาณการการใชวัตถุดิบและการจัดสงสินคาคงเหลือไดอยาง
เหมาะสม โดยมีของเสียนอยที่สุด นอกจากนี ้ณ 31 มีนาคม 2548 บริษัทมีสินคาคงเหลือ เทากับ 233.94 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอย
ละ 63.63 จากสิ้นป 2547  เพ่ิมขึ้นโดยมีสาเหตุหลักเนื่องจากบริษัทไดมีการสั่งเหล็กเขามาในไตรมาสที่ 1 เพ่ือใชในการผลิตสินคา 
ซึง่มกี ําหนดสงประมาณกลางป 2548 ทั้งนี้วัตถุดิบเหล็กที่สั่งซื้อจากประเทศญี่ปุน คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 40 ของสินคาคง
เหลือ ณ สิ้นไตรมาสแรกป 2548 และจากประเทศเกาหลี คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 40 ของสินคาคงเหลือ

บริษัทมอีตัราหมนุของสินคาคงเหลือ เทากับ 60 วัน 56 วัน 43 วัน และ 37 วัน ในป 2545 ป 2546 ป 2547 และไตรมาส
แรกป 2548 ตามลํ าดับ ทั้งนี้โดยปกติบริษัทจะใชเวลาในการผลิตสินคาและพรอมที่จะนํ าสงสํ าหรับแตละโครงการประมาณ 45 – 60 
วัน อยางไรก็ตามบางชวงเวลาจะมีงานเรงดวนเขามาและบริษัทอาจใชเวลาในการผลิตประมาณ 30 – 45 วัน

- ที่ดิน อาคารและอุปกรณ

บริษัทมทีดิีน อาคารและอุปกรณ ณ สิ้นป 2545 เทากับ 444.12 ลานบาท เทากับ 444.05 ลานบาท และ 640.43 ลาน
บาท ณ สิน้ป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 59.3 รอยละ 47.1 และรอยละ 50.1ของสินทรัพยรวม ตาม
ล ําดับ โดยในป 2547 บริษัทมีการบันทึกบัญชีในสวนของที่ดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีการประเมินราคาที่ดิน 
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อาคาร และเครื่องจักรและเครน โดยวาจางบริษัทประเมินราคาอิสระแหงหนึ่ง คือ บริษัท ไทยประเมินราคา ลินน ฟลลิปส จํ ากัด ซึ่ง
ท ําใหบริษัทมีสวนเกินทุนปรับมูลคาทรัพยสิน เทากับ 183.88 ลานบาท ณ สิ้นป 2547

ส ําหรับสิ้นไตรมาสแรกป 2548 บริษัทมีทีดิน อาคารและอุปกรณสทุธ ิเทากับ 626.62 ลานบาท ลดลงรอยละ 2.16 จากสิ้น
ป 2547

 สภาพคลอง

- กระแสเงินสด

บริษัทมกีระแสเงินสดอยูในเกณฑดี โดยมีเงินสดสุทธิจากการดํ าเนินงานเทากับ 289.1 ลานบาทและ 367.04 ลานบาทใน
ป 2546 และ 2547 ตามลํ าดับ  เพ่ิมขึน้เนือ่งจากบริษัทมีผลการดํ าเนินงานที่ดีขึ้นอยางมาก บริษัทมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลง
ทนุเทากบั –44.57 ลานบาทและ –87,18 ลานบาทในป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ เนื่องจากบริษัทไดมีการลงทุนเพิ่มเติมใน
อาคาร สวนปรับปรุงอาคาร เครื่องจักรและอุปกรณ  และมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินเทากับ -62.51 ลานบาท
และ –217.04 ลานบาทในป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ การลดลงของกระแสเงินสดเนื่องจากบริษัทมีเงินเบิกเกินบัญชี เงินกูยืม
ระยะสัน้จากสถาบันการเงินลดลงประมาณ 180 ลานบาท รวมทั้งมีการจายหนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน โดย ณ สิ้นป 2546 บริษัท
ไดกูเงินในสกุลเงินตางประเทศจากสถาบันการเงินตางประเทศแหงหนึ่งเพื่อชํ าระคาสินคาที่จะถึงกํ าหนดชํ าระ

ในป 2546 และป 2547 ภาระดอกเบี้ยของบริษัทลดลงแตบริษัทมีภาษีเงินไดจายเพิ่มขึ้น โดยบริษัทไดจายเงินสดสํ าหรับ
ดอกเบีย้ลดลงจาก 4.7 ลานบาทเปน 2.93 ลานบาท และภาษีเงินไดจายระหวางงวดเพิ่มขึ้นจาก 12.59 ลานบาทเปน 34.78 ลาน
บาท แตอยางไรก็ตามบริษัทยังมีสภาพคลองกระแสเงินสดอยางเพียงพอสํ าหรับภาระภาษีที่เพ่ิมขึ้น ทั้งนี้ภาระภาษีที่เพ่ิมขึ้นเนื่อง
จากบริษัทมีผลการดํ าเนินงานที่ดีขึ้นนั่นเอง

- อัตราสวนสภาพคลอง

อตัราสวนสภาพคลองของบริษัทในชวงป 2545 – ป 2547 อยูระหวาง 0.90 – 0.99 เทา และมีอัตราสวนสภาพคลองหมุน
เร็วเทากบั 0.46 เทาในป 2545 และเทากับ 0.69 เทา และ 0.7 เทา ในป 2546 และป 2547ตามลํ าดับ ซึ่งในป 2545 ต่ํ ากวาอัตรา
สวนสภาพคลองคอนขางมาก เนี่องจากบริษัทมีสินคาคงเหลือคอนขางมากเทียบกับสินทรัพยหมุนเวียนประเภทอื่น ขณะที่ในป 
2546 – 2547 บริษัทมสีนิคาคงเหลือในจํ านวนไมเปลี่ยนแปลงมากนักแตมีเงินสดและเงินฝากธนาคารเพิ่มขึ้นอยางมาก

 แหลงที่มาของเงินทุน

เงนิทนุของบรษัิทมแีหลงที่มาจาก 2 แหลงคือจากสวนของหนี้สิน และจากสวนของผูถือหุน โดยอัตราสวนหนี้สินและสวน
ของผูถอืหุนของบรษัิท (Debt to Equity Ratio) 1.07 เทา 1.24 เทา และ 1.09 เทา ในป 2545 ป 2546 และป 2547 ตามลํ าดับ 
ลดลงเนื่องจากบริษัทมีผลการดํ าเนินงานที่ดีขึ้น และบริษัทมีการรับรูสวนเกินทุนจากการประเมินมูลทรัพยสินถาวรของบริษัท
เพ่ิมขึ้นในป 2547
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ณ วันที่ 31 มีนาคม 2548 อตัราสวนหนีส้นิและสวนของผูถือหุนของบริษัท (Debt to Equity Ratio) เทากับ 1.07 เทา โดย
ลดลงจากสิน้ป 2547 เนื่องจากบริษัทมีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากผลประกอบการของบริษัทในชวงไตรมาสแรกของป 2548 โดย
บริษัทมกี ําไรสุทธิ 68.92 ลานบาท ขณะที่หนี้สินรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นเพียงรอยละ 7.92 จากสิ้นป 2547

♦ สวนของผูถือหุน

สวนของผูถอืหุน ณ สิ้นป 2545 และป 2546 เทากับ 361.8 ลานบาท และ 420.04 ลานบาท ตามลํ าดับ คิดเปนเพิ่มขึ้น
รอยละ 16.11 เนื่องบริษัทมีผลประกอบการที่ดีขึ้นและสามารถลางขาดทุนสะสมไดในป 2546 ทั้งนี้บริษัทมีทุนจดทะเบียนและชํ าระ
แลว 400 ลานบาท แบงออกเปนหุนสามัญ 4 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 100 บาท โดยในป 2545 บริษัทมีขาดทุนสะสม 38.24 
ลานบาท และในป 2546 มีกํ าไรสะสม 20.04 ลานบาท

ณ สิน้ป 2547 สวนของผูถือหุนเทากับ 614.09 ลานบาท หรือคิดเปนเพิ่มขึ้นรอยละ 46.2 ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทมีการ
ประเมนิราคาที่ดิน อาคาร เครื่องจักรและเครนเพิ่มขึ้นในระหวางป 2547 โดยบริษัทบันทึกสวนเกินทุนจากการปรับมูลคาทรัพยสิน
เพ่ิมขึน้สทุธ ิณ สิ้นป 2547 เทากับ 183.88 ลานบาท และบริษัทมีผลการดํ าเนินงานดีขึ้นอยางมาก โดยบริษัทมีกํ าไรสุทธิในป 2547 
เทากับ 130.17 ลานบาท

ตามมตทิีป่ระชุมคณะกรรมการครั้งที่ 9/2547 เมื่อวันที่ 24 ธันวาคม 2547 ใหจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนของบริษัทใน
อตัราหุนละ 25 บาท (จํ านวน 4 ลานหุน ราคาตามมูลคาหุนละ 100 บาท) สํ าหรับผูถือหุนที่มีชื่ออยู ณ วันที่ 27 พฤษภาคม 2547 
รวมจ ํานวน 100 ลานบาท โดยบริษัทดํ าเนินการจายเงินปนผลดังกลาวใหแกผูถือหุนในวันที่ 1 กุมภาพันธ 2548

♦ หนี้สิน

บริษัทมหีนีส้นิรวมเทากับ 387.5 ลานบาท และเทากับ 522.6 ลานบาท ณ สิ้นป 2545 และป 2546 ตามลํ าดับ หรือคิด
เปนเพิ่มขึ้นรอยละ 34.87 หนี้สินที่เพ่ิมขึ้นสวนใหญเกิดจากเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้น 
ประมาณ 99 ลานบาท เพ่ือใชเปนเงินทุนหมุนเวียน ทั้งนี้โครงสรางหนี้สินของบริษัท ประกอบดวย เจาหนี้การคาและตั๋วเงินจายในสัด
สวนรอยละ 41 ของหนี้สินรวม เปนเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินในสัดสวนรอยละ 35 ของหนี้สินรวม 
หนีส้นิหมนุเวียนอื่น (ไมรวมเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระภายในหนึ่งป) ในสัดสวนรอยละ 18 ของหนี้สินรวม และเงินกูยืม
ระยะยาวรอยละ 6 ของหนี้สินรวม (ประกอบดวยเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระภายใน 1 ป จํ านวน 15 ลานบาท และเงินกูยืม

กราฟ 4 : หนีส้นิรวม สวนของผูถือหุน และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ส ําหรับป 2545 – 2547 และไตรมาสที่ 1 ป 2548
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ระยะยาว 20 ลานบาท) ทั้งนี้เงินกูยืมระยะยาวเปนเงินกูยืมจากสถาบันการเงินในประเทศตั้งแตป 2545 จํ านวน 50 ลานบาท เพ่ือใช
เปนเงินทุนหมุนเวียน อยางไรก็ตามเงินกูยืมระยะยาวดังกลาวจะครบกํ าหนดชํ าระงวดสุดทายในป 2548 โดยใชเงินจากเงินทุนหมุน
เวียนของบริษัทมาจายคืน

ณ สิน้ป 2547 บริษัทมีหนี้สินรวม 671.21 ลานบาท หรือคิดอัตราเพิ่มรอยละ 28.44 จากป 2546 โดยเพิ่มขึ้นจาก เจาหนี้
การคาเพิม่ขึน้ประมาณ 214 ลานบาท อยางไรก็ตาม เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินไดลดลง ประมาณ 
178 ลานบาท ทัง้นี้หนี้สินสวนใหญของบริษัทเปนหนี้สินที่เกิดจากการสั่งซื้อวัตถุดิบเพ่ือใชในการผลิตโครงสรางเหล็กเพื่อจัดสงใหแก
ลูกคาของบริษัทที่ไดทํ าสัญญากับบริษัทเรียบรอยแลว นอกจากนั้นบริษัทมีหนี้สินเพิ่มขึ้นเนื่องจากเงินปนผลคางจายจํ านวน 100 
ลานบาท ซึ่งบริษัทประกาศจายเมื่อเดือนธันวาคม 2547 โดยบริษัทไดดํ าเนินการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนแลวในวันที่ 1 
กุมภาพันธ 2548

ทัง้นีใ้นปจจบุนัผูบริหารของบริษัท 2 ทาน ไดค้ํ าประกันวงเงินเบิกเกินบัญชี เงินกูยืมระยะสั้น และเงินกูยืมระยะยาว จาก
สถาบนัการเงินใหกับบริษัท ตลอดจนวงเงินค้ํ าประกันสํ าหรับหนังสือค้ํ าประกัที่ธนาคารออกให โดยมีรายละเอียดดังกลาวในสวนที่ 2 
ขอ 11 รายการระหวางกัน



บริษัท เอ็ม.ซี.เอส.สตีล จํ ากัด (มหาชน)

สวนที่ 2 หนา 71

12.4 ปจจยัและอทิธิพลตอการดํ าเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต

1) ผลกระทบจากโครงการในอนาคต

- การขยายกํ าลังการผลิต: จากการที่บริษัทมีโครงการขยายโรงงานผลิต ซึ่งคาดวากํ าลังการผลิต จะเพิ่มขึ้นจาก
ประมาณ  40,000 ตันตอป เปน 50,000 ตันตอป โดยคาดวาการขยายโรงงานจะเริ่มตนในป 2548 แลวเสร็จในปลายป 
2548 และเริม่ตนผลิตไดในป 2549 ทั้งนี้คาดวาการผลิตรวมในป 2549 ประมาณ 45,000 ตันและเพิ่มเปน 50,000 ตัน 
ในป 2550 ดังนั้นผลกระทบตอผลการดํ าเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทเปนดังนี้ รายไดจากการรับจางผลิตจะเพิ่ม
ขึน้ประมาณรอยละ 12.5 – 25 จากกํ าลังการผลิตที่เพ่ิมขึ้นดังกลาว ตนทุนขายและคาใชจายที่เกี่ยวของจะเพิ่มขึ้นดวย 
นอกจากนั้นในชวงการกอสรางบริษัทอาจมีสภาพคลองลดลง ทั้งนี้การลงทุนดังกลาวจะทํ าใหสินทรัพยถาวรของบริษัท
เพ่ิมขึน้ โดยบริษัทคาดวาเงินลงทุนในโครงการดังกลาวประมาณ 70 ลานบาท โดยสวนใหญเปนการลงทุนในอาคาร 
เครื่องจักรและอุปกรณ

2) การเสนอขายหุนตอประชาชน

- อตัรากํ าไรตอหุน: ในป 2547 บริษัทมีทุนจดทะเบียนและเรียกชํ าระแลว 400 ลานบาท ซึ่งเทากับ 4 ลานหุน โดยอัตรา
ก ําไรสทุธิตอหุนเทากับ 32.54 บาทตอหุน ตามมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 2/2548 เมื่อวันที่ 24 มกราคม 2548 
ใหเพ่ิมทนุจดทะเบียนเปน 500 ลานบาท และเปลี่ยน มูลคาที่ตราไวจากหุนละ 100 บาท เปนหุนละ 1 บาท ซึ่งเทากับ 
500 ลานหุน โดยบริษัทเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนจํ านวน 100 ลานหุน ใหกับประชาชน พนักงานของบริษัท
ดังนัน้ หากคํ านวณกํ าไรตอหุนในป 2547 กรณีคํ านวณแบบ Fully-diluted basis จะทํ าใหกํ าไรตอหุนลดลง โดยมีผล
กระทบดังนี้

มูลคาเงินทุน (บาท) ราคาตามมูลคา จํ านวนหุน กํ าไรตอหุน
400,000,000 100  บาท/หุน 4,000,000 32.54 บาท/หุน
400,000,000 1    บาท/หุน 400,000,000 0.325 บาท/หุน
500,000,000 1    บาท/หุน 500,000,000 0.260 บาท/หุน

อยางไรก็ตามการคํ านวณกํ าไรสุทธิตอหุนดังกลาวเปนการคํ านวณบนพื้นฐานของจํ านวนหุนที่เพ่ิมขึ้น โดยไมได
คํ านึงถึงอัตราการเติบโตของบริษัท และผลตอบแทนจากการดํ าเนินงานที่จะเพิ่มขึ้นจากเงินทุนที่จะไดรับจากการเสนอ
ขายหุนเพิ่มทุนในครั้งนี้
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