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สวนที่ 1 

ขอมูลสรุป (Executive Summary) 

บริษัท อีซึ่น เพนท จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) กอต้ังข้ึนในป 2508 ภายใตช่ือบริษัท ผลิตภัณฑสีอิสาณ จํากัด ดวยทุนจด
ทะเบียนเริ่มแรก 2.5 ลานบาท เพ่ือดําเนินธุรกิจผลิตสีทาอาคาร บริษัทมีการเติบโตและพัฒนาธุรกิจอยางตอเนื่อง และในป 2525 
บริษัทเพ่ิมทุนจดทะเบียนเปน 7.5 ลานบาท เพ่ือเพ่ิมสายการผลิตสีอุตสาหกรรม ตอมาในป 2532 บริษัทไดเปล่ียนชื่อเปนบริษัท  
อีซึ่น เพนท โปรดักส จํากัด  ปจจุบันบริษัทผลิตและจําหนายผลิตภัณฑสี 5 กลุมหลัก ไดแก 1) สีพนรถจักรยานยนต  2) สีพน
พลาสติก  3) สีเคลือบบรรจุภัณฑ  4) หมึกพิมพออฟเซท  5) สีอุตสาหกรรมชนิดอื่นๆ เชน สีเรือ สีรถไฟ สีฝุน เปนตน และเมื่อ
วันที่ 14 มีนาคม 2548 บริษัทไดจดทะเบียนแปรสภาพเปนบริษัท อีซึ่น เพนท จํากัด (มหาชน) จากนั้นไดเพ่ิมทุนจดทะเบียนจาก 
7.5 ลานบาท เปน 200 ลานบาท มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาทแบงเปนทุนจดทะเบียนชําระแลวทั้งสิ้น 140 ลานบาท  กลุมผูถือหุน
หลักของบริษัท ไดแก กลุมตระกูลเอกแสงกุล ซึ่งถือหุนทางตรง และทางออมผานบริษัท เอกแสง โฮลดิ้งส จํากัด รวมรอยละ 96.40 
ของทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลว  

บริษัทดําเนินธุรกิจผลิตและจําหนายสีอุตสาหกรรม รวมทั้งผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ ไดแก แลคเกอร ทินเนอร และสารเติม
แตงตางๆ ผลิตภัณฑของบริษัทสามารถแบงออกเปน 5 กลุมไดแก  

1. สีพนรถจักรยานยนต (Motorcycle Coatings) สีพนรถจักรยานยนต เปนสีที่ใชสําหรับพนตัวถังและชิ้นสวน
รถจักรยานยนต มีคุณสมบัติสวยงามสะดุดตา ทนทานตอแสงแดด ทนตอแรงกระแทก การขูดขีด การลางดวยน้ํายาทํา
ความสะอาด รวมถึงทนตอการกัดกรอนของน้ํามันเชื้อเพลิง ในการผลิตสีประเภทนี้ บริษัทเปนผูไดรับอนุญาตใหใชสิทธิใน
การผลิตสีรถจักรยานยนต และไดรับเทคโนโลยีการผลิตจากบริษัท BASF Coatings Japan ซึ่งเปนเจาของลิขสิทธิ์สีพน
รถจักรยานยนต และเปนผูผลิตและจําหนายสีพนรถจักรยานยนตรายใหญในประเทศญี่ปุน โดยบริษัทผลิตและจําหนายสี
ทั้งหมดภายใตตราสินคา NOF ผาน บริษัท นอฟ (ประเทศไทย) จํากัด (“NTL”) ซึ่งเปนบริษัทยอย  

2. สีพนพลาสติก (Plastic Coatings) เปนสีที่ใชพนชิ้นงานที่ผลิตจากพลาสติกชนิดตางๆ เชน อุปกรณอิเล็กทรอนิกส 
อุปกรณสื่อสาร เครื่องใชไฟฟา เครื่องเสียง รวมถึงสีพนชิ้นสวนรถยนตที่เปนพลาสติก ในการผลิตสีประเภทนี้ บริษัทเปนผู
ไดรับอนุญาตใหใชสิทธิการผลิตสีพนพลาสติก และไดรับเทคโนโลยีการผลิต จาก Origin ซึ่งเปนเจาของลิขสิทธิ์สีพน
พลาสติก โดยบริษัทผลิตและจําหนายสีทั้งหมดภายใตตราสินคา Origin, Eason ผาน บริษัท ออริจิน มิกิ (ประเทศไทย) 
จํากัด (“OMT”) ซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของ  

3. สีเคลือบบรรจุภัณฑ (Packaging Coatings) เปนสีที่ใชสําหรับพน/เคลือบบรรจุภัณฑที่ผลิตจากเหล็กที่ไมเคลือบดีบุก 
(Tin Free Steel) เหล็กเคลือบดีบุก (Tin Plated Steel) และอลูมิเนียม เชน สีเคลือบกระปอง สีเคลือบหลอดอลูมิเนียม และ
สีเคลือบฝาจีบ เปนตน สีเคลือบบรรจุภัณฑจะตองมีคุณสมบัติทนตอการกัดกรอนของสินคาที่บรรจุอยูในบรรจุภัณฑ เชน 
สารเคมี ความรอนจากสินคา เปนตน บริษัทผลิตสีเคลือบบรรจุภัณฑโดยใช Know-How ที่บริษัทพัฒนาขึ้นเอง และ
จําหนายสีภายใตตราสินคาของตนเอง คือ EASON ใหกับลูกคาผูใชสีโดยตรง (End User)   

4. หมึกพิมพออฟเซท  (Offset Ink) บริษัทสามารถผลิตไดทั้งหมึกชุดสี่สี และหมึกสีพิเศษ ที่ใชในอุตสาหกรรมการพิมพ 
นอกจากนี้ ยังสามารถออกแบบและปรับแตงคุณสมบัติตางๆ ของสีหมึกพิมพ เพ่ือใหตรงตามความตองการของลูกคา และ
ความเหมาะสมตอการใชงานได สวนใหญเปนหมึกที่พัฒนาจากเทคโนโลยีการผลิตของบริษัทเอง โดยบริษัทจําหนาย
ภายใตตราสินคาของตนเอง ไดแก นกบินคู เปนตน นอกจากนี้ บริษัทยังมีความรวมมือกับ INX International Co.,Ltd ใน
การเปนผูจัดจําหนายหมึกพิมพยูวีของ INX ในประเทศไทยเพียงผูเดียวภายใตตราสินคา INX  

5. สีอุตสาหกรรมชนิดอื่นๆ  เปนผลิตภัณฑสีและผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ ที่บริษัทไดรับอนุญาตใหใชสิทธิการผลิตจากเจาของ
สูตรลิขสิทธิ์ ไดแก สีฝุน ซึ่งปจจุบันยังไมมีการผลิต และผลิตภัณฑที่เปน Know-How ของบริษัทเอง ไดแก สีรถไฟ สีทา
อาคาร ซึ่งบริษัทสามารถผลิตและจําหนายไดเมื่อมีคําสั่งซื้อจากลูกคา นอกจากนี้ ผลิตภัณฑที่เกี่ยวของที่ผลิตและจําหนาย
ใหลูกคาโดยตรง ไดแก แลคเกอร ทินเนอร เปนตน บริษัทมีฐานลูกคาสําคัญ คือ ลูกคาผูใชสีเพ่ือนําไปเปนสวนประกอบ
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ของสินคา หรือเพ่ิมมูลคาสินคา เชน ผูผลิตช้ินสวนรถจักรยานยนต ผูผลิตชิ้นสวนรถยนต ผูผลิตกระปองบรรจุภัณฑ และ
สิ่งพิมพตางๆ เปนตน  

ปจจุบัน บริษัทมีโรงงานซึ่งเปนสํานักงานใหญต้ังอยูที่ อําเภอพานทอง จังหวัดชลบุรี มีกําลังการผลิตรวมเฉลี่ยประมาณ 
4,800 ตันตอป และ บริษัทมีเปาหมายการดําเนินธุรกิจที่จะเพ่ิมสวนแบงการตลาดในสีที่ใชในอุตสาหกรรมยานยนตเปนหลัก โดย
จะมุงเนนดานการรักษาคุณภาพผลิตภัณฑและดานการตรวจสอบคุณภาพผลิตภัณฑใหมีความเที่ยงตรงแมนยําสูงสุด เพ่ือ
สนองตอบความตองการของลูกคาและสรางความเชื่อมั่นใหแกลูกคา 

ในการดําเนินธุรกิจ บริษัทมีการรวมทุนระหวาง BASF Coatings Japan (เดิมคือ Nippon Oil & Fats Co.,Ltd ประเทศ
ญี่ปุน) ซึ่งเปนเจาของสูตรลิขสิทธและเทคนิคการผลิต (“Know-How”) สีพนรถจักรยานยนตและเปนผูจําหนายสีพนรถจักรยานยนต
รายใหญในประเทศญี่ปุน จัดต้ังบริษัท นอฟ (ประเทศไทย) จํากัด (“NTL”) ซึ่งเปนบริษัทยอยข้ึนเพ่ือเปนผูจัดจําหนายสีพน
รถจักรยานยนตที่บริษัทผลิต โดยบริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 51 ของจํานวนหุนทั้งหมดใน NTL และบริษัทยังมีการรวมทุนกับ
บริษัท ออริจิน อิเล็คทริค จํากัด (“Origin”) ซึ่งเปนผูชํานาญในดานการคิดคนและพัฒนาสูตรการผลิตสีพนพลาสติกที่มีช่ือเสียงใน
ประเทศญี่ปุน และบริษัท มิกิ (ประเทศไทย) จํากัด (“Miki (Thailand)”) ซึ่งมีจุดแข็งในดานการตลาด และมีฐานลูกคาญี่ปุนใน
ประเทศไทย เพ่ือจัดต้ังบริษัท ออริจิน มิกิ (ประเทศไทย) จํากัด (“OMT”) เพ่ือเปนผูจําหนายสีพนพลาสติกที่บริษัทผลิต โดยบริษัท
ถือหุนในสัดสวนรอยละ 10 ของจํานวนหุนทั้งหมดใน OMT 

โครงสรางรายไดของบริษัทแยกตามผลิตภัณฑหลักในป 2545-2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 มีดังนี้ 
ป 2545 ป 2546 ป 2547 งวด 6 เดือนแรก ป 2548

พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ
1. สีพนรถจักรยานยนต 252,302.89    63.43% 316,835.58    62.81% 380,939.32    63.53% 211,662.63    65.59%

- สีรถจักรยานยนต 252,050.59    63.37% 314,015.74    62.25% 376,342.30    62.77% 206,045.03    63.85%
- สีพนเรือ 252.30         0.06% 2,819.84       0.56% 4,597.02       0.77% 5,617.60       1.74%

2. สีพนพลาสติก 56,543.68      14.22% 89,761.85      17.80% 106,072.62    17.69% 49,932.61      15.47%
- ชิ้นสวนภายในรถยนต 16,223.02     4.08% 26,230.43     5.20% 40,558.13     6.76% 24,130.55     7.48%
- เคร่ืองใชไฟฟา 28,105.84     7.07% 52,982.18     10.50% 56,594.30     9.44% 20,835.22     6.46%
- อุปกรณสื่อสารและอื่นๆ 12,214.82     3.07% 10,549.24     2.09% 8,920.19       1.49% 4,966.84       1.54%

3. หมึกพิมพออฟเซท 38,318.42      9.63% 49,024.35      9.72% 55,555.62      9.27% 30,260.81      9.38%
4. สีเคลือบบรรจุภัณฑ 43,371.53      10.90% 44,653.05      8.85% 52,477.88      8.75% 28,347.12      8.78%
5. ผลิตภัณฑอื่น ๆ** 351.24           0.09% 558.51           0.11% 597.66           0.10% 625.87           0.19%

รวมรายไดจากการขาย 390,887.76    98.27% 500,833.34    99.29% 595,643.10    99.34% 320,829.04    99.42%
6. รายไดอื่นๆ*** 6,885.12       1.73% 3,579.39       0.71% 3,958.12       0.66% 1,880.28       0.58%

รวมรายได 397,772.88    100.00% 504,412.73    100.00% 599,601.22    100.00% 322,709.32    100.00%

รายการ*

 
หมายเหตุ : * บริษัทผลิตสีพนรถจักรยานยนต และจําหนายสีทั้งหมดผาน NTL ซึ่งเปนบริษัทยอย 

บริษัทผลิตสีพนพลาสติก และจําหนายสีทั้งหมดผาน OMT ซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของ 
บริษัทผลิตและจําหนายสีเคลือบบรรจุภัณฑและหมึกพิมพไปยังลูกคาผูใชสีโดยตรง 

 ** รายไดจากผลิตภัณฑอื่นๆ คือ รายไดจากการขายวัตถุดิบและภาชนะบรรจุ 
 *** รายไดอื่นๆ ประกอบดวย รายไดจากการบริการ กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน และกําไรจากการจําหนาย

ทรัพยสินถาวร 
 ในป 2547 อุตสาหกรรมสีโดยรวมมีผูประกอบการผลิตสีภายในประเทศมากกวา 120 ราย โดยสามารถจําแนกประเภทสี
ตามลักษณะการใชงานหลัก คือ สีทาอาคาร ซึ่งไดแก สีน้ําพลาสติก สีน้ํามัน หรือสีเคลือบเงา และสีอีกประเภทหนึ่ง คือ สี
อุตสาหกรรม ไดแก สียานยนต สีทาเรือ สีผงที่ใชในอุตสาหกรรมเครื่องไฟฟา สีเคลือบบรรจุภัณฑอาหาร มูลคาตลาดสีโดยรวม
ต้ังแตป 2546-2547 มีมูลคาการจําหนายรวมประมาณ 21,000 ลานบาท และ 28,000 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งมีอัตราการขยายตัว
ประมาณรอยละ 32 ทั้งนี้ คาดวาประมาณการมูลคาตลาดสีโดยรวมในป 2548 และ 2549 จะมีการขยายตัวไมตํ่ากวารอยละ 10 ตอ
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ป เนื่องจากการขยายตัวของอุตสาหกรรมลูกคาผูใชสี (ที่มา: สมาคมผูผลิตสีไทย) โดยในป 2547 สีทาอาคารมีสัดสวนมูลคาการ
จําหนายตอสีอุตสาหกรรม เทากับ 42.98: 57.02 

 สีอุตสาหกรรมเปนอุตสาหกรรมเคมีภัณฑข้ันปลายที่มีความเกี่ยวเนื่องกับอุตสาหกรรมอื่นๆ ดังนั้นการเติบโตของ
อุตสาหกรรมสีจึงข้ึนอยูกับอุตสาหกรรมผูใชสี ไดแก อุตสาหกรรมยานยนต อุตสาหกรรมกอสราง อุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ 
อุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟา และอุตสาหกรรมสิ่งพิมพ เปนตน การแขงขันในตลาดสีอุตสาหกรรมไมใชกลยุทธดานราคาเหมือนกับ
ตลาดสีทาอาคารที่มีการแขงขันดานราคาสูง ความสามารถในการแขงขันในตลาดสีอุตสาหกรรมและปจจัยสําคัญที่ทําให
ผูประกอบการผลิตสีอุตสาหกรรมจะประสบความสําเร็จไดนั้น จะข้ึนอยูกับการยอมรับและเปนที่รูจักจากลูกคา ผูผลิตสี
อุตสาหกรรมที่ไดมาตรฐานสวนใหญตองพ่ึงพาสูตรและวัตถุดิบเฉพาะในการผลิตสี ทําใหผูผลิตสีตองรวมทุนกับตางประเทศและ
สงผลใหผูผลิตสีเปนที่ยอมรับของลูกคา  

 การแขงขันในตลาดสีอุตสาหกรรม จะแตกตางกันไปตามแตละประเภทของสี ซึ่งมีผูผลิตรายใหญในแตละตลาดสี
อุตสาหกรรมมีดังตอไปนี้ 

ผูผลิตในประเทศ ผูนําเขาจากตางประเทศ
สีพนรถยนต Nippon (ตราผึ้ง), Thai Kansai (ตราพัด), Thai DNT BASF Coatings (ตรานกแกว), Dupont

สีพนรถจักรยานยนต
Eason Paint (ตรา NOF-จําหนายผาน NTL), Nippon, Thai 
Kansai (ตราพัด), Thai DNT

-

สีเคลือบบรรจุภัณฑ
Eason Paint (ตรา Eason-จําหนายโดยตรง),
 WR Grace, ICI, PPG

Valspar, TOYO, WR Grace

สีพนพลาสติก
Eason Paint (ตรา "Origin, Eason"-จําหนายผาน OMT), 
Thai DNT, จินดาบราเดอร

OMT (นําเขาสวนที่บริษัทไมไดผลิต)

หมึกพิมพ Eason Paint(ตรา Eason-จําหนายโดยตรง), TOYO, DIC TOYO, DIC, SICPA

ผูผลิต/ ผูจัดจําหนาย
ประเภทสี

 
ที่มา : จากการสัมภาษณผูบริหาร 

 บริษัทดําเนินธุรกิจการผลิตสีอุตสาหกรรมมานานกวา 40 ป มีช่ือเสียงเปนที่ยอมรับจากลูกคาดวยดีมาตลอด  และปจจุบัน
บริษัทมีสวนครองตลาด ประมาณรอยละ 37 ของตลาดสีพนรถจักรยานยนต และประมาณรอยละ 15 ของตลาดสีพนพลาสติก โดย
บริษัทมีกลยุทธการตลาดที่สําคัญ  ไดแก 

1) นโยบายดานการรักษาคุณภาพผลิตภัณฑ เนื่องจากลูกคาผูใชสี (End User) จะใหความสําคัญในมาตรฐานคุณภาพ
ระดับสูงและตระหนักถึงการรักษาสิ่งแวดลอม  

2) การเพิ่มสายการผลิต เพ่ือเพ่ิมผลิตภัณฑสีที่สามารถตอบสนองอุตสาหกรรมตอเนื่องที่มีอัตราการเติบโตสูง โดยเฉพาะ
ผูผลิตสินคากลุม OEM  

3) การวิจัยและพัฒนาเทคโนโลยีอยางตอเนื่อง ทําใหบริษัทสามารถใหคําแนะนําแกลูกคาเพ่ือใหสามารถนําสีไปใชไดเต็ม
ประสิทธิภาพ และเพ่ิมความสามารถในการแขงขันโดยการสรางความแตกตางจากคูแขง ทั้งนี้ บริษัทมีการรวมวิจัยและ
พัฒนากับเจาของ Know-How  เพ่ือใหสีมีคุณสมบัติที่พิเศษ และสอดคลองกับความตองการของตลาด เชน การพัฒนาสีพน
ภายนอกยานยนตใหทนตอการกัดกรอนของน้ํามันเชื้อเพลิงที่มีสวนผสมของเอทานอลไดดี ตามแนวโนมของการใชกาซโซ
ฮอลลที่เพ่ิมข้ึน การรวมพัฒนาสูตรวัตถุดิบทําใหตนทุนวัตถุดิบที่ใชในการผลิตตํ่าลง นอกจากนี้ บริษัทยังมีการวิจัยและ
พัฒนาขึ้นเอง เชน การวิจัยและพัฒนาเพ่ือการปรับการใชงานสีใหสอดคลองกับสภาพแวดลอมในประเทศไทย ซึ่งแตกตาง
จากสภาพแวดลอมในประเทศของเจาของ Know-How 

4) การพัฒนาอยางตอเนื่อง (Sustainable Development)  คือ การใหบริการที่ดีตอลูกคาโดยใชกลยุทธทางการตลาด ไดแก 
การพัฒนาความสัมพันธอันดีกับลูกคาอยางตอเนื่อง การสรางพันธมิตรทางธุรกิจกับคูคา (Alliance Strategy) การบริหาร
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จัดการสิ่งแวดลอมและความปลอดภัย โดยการเขารวมเปนสมาชิกกลุม Responsible Care ในประเทศไทย เพ่ือใหบริษัท
เปนที่ยอมรับตอลูกคาในเรื่องการบริหารจัดการสิ่งแวดลอมและความปลอดภัย  

อยางไรก็ตาม ในการดําเนินธุรกิจของบริษัทมีปจจัยความเสี่ยงที่เกี่ยวของดังนี้  

1) ความเสี่ยงจากการพึ่งพิง Know-How ผูจัดจําหนาย และฐานลูกคาจากคูคา  บริษัทผลิตสีพนรถจักรยานยนตโดยใช Know-
How ของ BASF Coatings Japan และจําหนายทั้งหมดผานผูจัดจําหนาย คือ NTL (บริษัทยอย) ใหกับกลุมผูผลิตสินคา 
OEM สําหรับสีพนพลาสติกจะผลิตโดยใช Know-How ของ Origin และจําหนายทั้งหมดผานผูจัดจําหนาย คือ OMT 
(บริษัทที่เกี่ยวของ) ใหกับฐานลูกคาของ Miki (Thailand) ซึ่งเปนผูรวมทุนใน OMT ดวย ซึ่งในป 2547 และงวด 6 เดือน
แรก ป 2548 บริษัทมีสัดสวนมูลคาการจําหนายผานผูจัดจําหนายรอยละ 81.22 และรอยละ 81.06 ของรายไดขายทั้งหมด
ตามลําดับ จะเห็นไดวารายไดจากการขายสีอุตสาหกรรมสวนใหญเปนการจําหนายสีที่ใช Know-How ของ BASF 
Coatings Japan และ Origin และที่มาของรายไดสวนใหญมาจากการจําหนายผานผูจัดจําหนาย  นอกจากนี้ ในการใช 
Know-How จาก BASF Coatings Japan และ Origin ในการผลิต บริษัทจะตองใชวัตถุดิบเฉพาะที่เปนความลับทางการคา 
ที่ตองซื้อจากผูจัดจําหนายที่ไดรับการยอมรับจากเจาของ Know-How เทานั้น ดังนั้น หาก BASF Coatings Japan และ/
หรือ Origin หันมาลงทุนในอุตสาหกรรมสีเอง หรือบริษัทไมสามารถจําหนายสีไปยังฐานลูกคาของคูคา อาจจะสงผลกระทบ
ตอผลการดําเนินงานของบริษัทอยางมีนัยสําคัญได 

2) ความเสี่ยงจากการสั่งซื้อวัตถุดิบเฉพาะจากผูจัดจําหนายนอยราย ในป 2547 บริษัทมียอดสั่งซื้อวัตถุดิบเฉพาะที่ใชในการ
ผลิตสีพนรถจักรยานยนตและสีพนพลาสติกจากผูจัดจําหนายวัตถุดิบในประเทศ 2 ราย วัตถุดิบเฉพาะดังกลาว เปนวัตถุดิบ
สําคัญซึ่งมีสูตรเปนความลับทางการคาตาม Know-How ที่บริษัทใชในการผลิต ซึ่งสูตรลิขสิทธิ์การผลิตสีนี้เปนสวนสําคัญ
ในธุรกิจสีอุตสาหกรรม ในป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 มูลคาการจัดซื้อวัตถุดิบที่ใชในการผลิตจากผูจัดจําหนาย
ทั้งสอง คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 23.91 และ 24.11 ของมูลคาการสั่งซื้อวัตถุดิบทั้งหมดตามลําดับ จึงอาจทาํใหบรษัิท
มีความเสี่ยงจากหากผูจัดจําหนายรายใหญดังกลาวยกเลิกการจัดสงวัตถุดิบใหแกบริษัท หรือไมสามารถจัดสงวัตถุดิบได
ตรงตามเวลาที่กําหนด    

3) ความเสี่ยงดานความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศและราคาวัตถุดิบ บริษัทใชเคมีภัณฑเปนวัตถดิุบหลัก
ในการผลิตสี ไดแก ผงสี เรซิ่น ตัวทําละลาย(Solvent) ซึ่งผงสี และเรซ่ินที่เปนวัตถุดิบเฉพาะ มีบางสวนตองนําเขาจาก
ตางประเทศ และซื้อผานผูจัดจําหนายวัตถุดิบ จึงทําใหบริษัทมีการซื้อวัตถุดิบทั้งในรูปสกุลเงินบาท และสกุลเงิน
ตางประเทศ ในป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีสัดสวนการสั่งซื้อวัตถุดิบจากผูจัดจําหนายหรือผูนําเขา คิด
เปนรอยละ 87.32 และรอยละ 84.30 ของยอดซื้อวัตถุดิบ ตามลําดับ และบริษัทนําเขาวัตถุดิบเอง ประมาณรอยละ 12.68 
และรอยละ 15.70 ของยอดซื้อวัตถุดิบ ตามลําดับ และในอดีตที่ผานมาบริษัทไมมีการทําสัญญาซื้อเงินตราตางประเทศ
ลวงหนา (Forward Contract) ในการนําเขาเคมีภัณฑโดยตรง จึงอาจทําใหบริษัทมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตรา
แลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ นอกจากนี้ ราคาเคมีภัณฑบางสวนจะปรับตัวตามราคาน้ํามันในป 2547 และงวด 6 เดือน
แรก ป 2548 บริษัทมีอัตราสวนคาวัตถุดิบทั้งสิ้นตอตนทุนการผลิต เทากับรอยละ 94.42 และรอยละ 90.37 ตามลําดับ 
ดังนั้น หากราคาวัตถุดิบเคมีภัณฑปรับตัวเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วและมีนัยสําคัญ อาจจะสงผลตอตนทุนในการผลิตได และอาจ
ทําใหกระทบตอผลประกอบการของบริษัทได 

4) ความเสี่ยงจากการเปดเสรีทางการคา และการเขามาของคูแขงรายใหม หากมีการเปดเสรีทางการคาในตลาดสี
อุตสาหกรรม อาจทําใหเกิดการนําเขาสีอุตสาหกรรมจากตางประเทศที่มีราคาขายต่ํากวาภายในประเทศ เชน สี
อุตสาหกรรมนําเขาจากประเทศจีน ไดแก หมึกพิมพ เปนตน นอกจากนี้ คูแขงรายใหมในตลาดสีอุตสาหกรรมจะมีมากขึ้น 
เนื่องจากตลาดสีอุตสาหกรรมภายในประเทศยังมีโอกาสในการขยายตัวอีกมาก เพราะสีอุตสาหกรรมเปนองคประกอบของ
สินคาในหลายอุตสาหกรรม และผูประกอบในแตละอุตสาหกรรมเริ่มใหความสําคัญในดานบรรจุภัณฑของสินคา ซึ่งจะตอง
ใชสีในการเพิ่มมูลคาของสินคาของตน การแขงขันที่สูงข้ึนอาจสงผลกระทบตอการขยายตัวของรายไดของบริษัทในอนาคต 

5) ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงอุตสาหกรรมยานยนต  รายไดจากการขายสีอุตสาหกรรมหลักของบริษัทมาจากการผลิตและ
จําหนายสีพนรถจักรยานยนต และสีพนพลาสติกสําหรับช้ินสวนยานยนต โดยในป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 
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บริษัทมีรายไดจากขายสีดังกลาว ประมาณรอยละ 69.53 และรอยละ 71.33 ของรายไดขายทั้งหมดตามลําดับ ซึ่งไดรายได
ดังกลาวจะขยายตัวตามอุตสาหกรรมยานยนต นอกจากนี้ บริษัทยังมีโครงการเพิ่มสายการผลิตสีพนช้ินสวนภายนอก
รถยนต เพ่ือขยายฐานลูกคาและรองรับการขยายตัวของอุตสาหกรรมยานยนตตามนโยบายของรัฐบาลที่มีเปาหมายให
ประเทศไทยเปนฐานการผลิตยานยนตในเอเชีย (Detroit of Asia) จึงทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการพึ่งพิง
อุตสาหกรรมยานยนต 

6) ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยี เนื่องจากลูกคาของบริษัทสวนใหญเปนผูผลิตสินคาในอุตสาหกรรมตอเนื่อง 
บริษัทจึงตองมีการควบคุมกระบวนการผลิตสีใหเปนไปตามมาตรฐานของกลุมอุตสาหกรรมหรือตามขอกําหนดของลูกคา
เปนหลัก เชน หากลูกคาใหความสําคัญเรื่องการรักษาสิ่งแวดลอม บริษัทตองใชเทคโนโลยีการผลิตที่ตระหนักถึงการรักษา
สิ่งแวดลอมดวย  เพราะสีเปนสวนหนึ่งของผลิตภัณฑของลูกคาดวย ดวยเหตุผลดังกลาวมานี้ทําใหบริษัทตองพยายาม
พัฒนาเทคโนโลยี และกระบวนการผลิตใหตรงกับความตองการของลูกคา ซึ่งปจจุบันสีอุตสาหกรรมมีบทบาทสําคัญตอ
ภาพลักษณภายนอกของสินคา ทั้งจากการมองเห็น และการไดสัมผัส หากลูกคาผูใชสีเปล่ียนแปลงสายการผลิตหรือ
เทคโนโลยีขนาดใหญ เชน การเปลี่ยนแปลงวัสดุที่ใชในการผลิตของลูกคาจากโลหะ มาเปนกระดาษ หรือการลดการใชทิน
เนอรในผลิตภัณฑของลูกคา ตลอดจนการเปลี่ยนสูตรการผลิตเปนสูตรน้ํา (Water Borne) และการใชสารเคมีชนิดใหมๆ 
เพ่ือรักษาสิ่งแวดลอม การเปลี่ยนแปลงขนาดใหญดังกลาวอาจทําใหบริษัทมีความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยีได  

7) ความเสี่ยงจากการที่บริษัทมีผูถือหุนรายใหญมากกวารอยละ 50 ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนตอประชาชน 
กลุมตระกูลเอกแสงกุลซึ่งเปนกลุมผูบริหารมีอํานาจควบคุมในบริษัทจะยังคงมีสัดสวนการถือหุนสูงกวากึ่งหนึ่งของจํานวน
หุนสามัญที่เรียกชําระแลวทั้งหมดหรือรอยละ 67.48 ซึ่งทําใหกลุมผูถือหุนรายใหญดังกลาวสามารถควบคุมมติที่ประชุมผู
ถือหุนไดเกือบทั้งหมด ไมวาจะเปนเรื่องการแตงต้ังกรรมการหรือการขอมติที่ตองใชเสียงสวนใหญของที่ประชุมผูถือหุน 
ยกเวนเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับของบริษัทที่กําหนดใหตองไดรับมติ 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนราย
อื่นจึงอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือตรวจสอบ และถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนใหญเสนอได  

ทั้งนี้ ในการดําเนินธุรกิจของบริษัท บริษัทมีการจัดการกับความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนดังกลาวขางตน ดังรายละเอียดที่กลาวไวในเรื่อง
ปจจัยความเสี่ยงและการจัดการความเสี่ยง ในสวนที่ 2 ขอ 1 
สรุปฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท มีดังตอไปนี้ 

ในระยะที่ผานมาบริษัทมีการเติบโตทั้งดานผลประกอบการและฐานะการเงินอยางตอเนื่อง กลาวคือ รายไดรวมของบริษัท
เพ่ิมข้ึนจาก 397.78 ลานบาท เปน 504.41 ลานบาท เปน 599.60 ลานบาท และเปน 322.71 ลานบาท ในป 2545-2547 และงวด 
6 เดือนแรก ป 2548 ตามลําดับ เหตุผลหลักที่ทําใหบริษัทมีผลประกอบการเติบโตอยางตอเนื่องดังกลาว มาจากการรักษา
มาตรฐานคุณภาพของสินคา มีการรวมมือทางการคากับคูคา และมีการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑอยางตอเนื่อง ทําใหบริษัท
สามารถผลิตสินคาไดตามที่ลูกคาตองการและเปนที่ยอมรับของลูกคา ซึ่งเปนปจจัยสําคัญในการประกอบธุรกิจสีอุตสาหกรรม  

ทั้งนี้ บริษัทมีรายไดจากการจําหนายสีอุตสาหกรรมหลัก คิดเปนอัตราเฉลี่ยมากกวารอยละ 95 ของรายไดรวม ไดแก  

1) สีพนรถจักรยานยนต ที่นําไปใชในการพนสีตัวถัง และช้ินสวนรถจักรยานยนต โดยยอดขายสีจะผันแปรตามยอดผลิต
รถจักรยานยนตภายในประเทศ ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา ยอดผลิตรถจักรยานยนตภายในประเทศเพิ่มสูงข้ึนอยางตอเนื่อง 
ทําใหรายไดจากสีพนรถจักรยานยนตของบริษัทเพ่ิมข้ึนทุกปเนื่องจากปริมาณขายสีพนรถจักรยานยนตเพ่ิมข้ึน แมวา
บริษัทจะมีการปรับราคาขายสีพนรถจักรยานยนตข้ึนลงตามแนวโนมราคาวัตถุดิบที่เปล่ียนแปลง  

2) สีพนพลาสติก ที่นําไปใชในการพนชิ้นสวนรถยนตที่เปนพลาสติก รวมถึงอุปกรณอิเล็กทรอนิกส และเครื่องใชไฟฟา เปน
ตน โดยยอดขายสีพนพลาสติกจะผันแปรตามยอดผลิตช้ินสวนรถยนต และยอดผลิตเครื่องใชไฟฟา Hi-End ภายในประเทศ 
ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา รายไดจากการจําหนายสีพนพลาสติกของบริษัทเพ่ิมข้ึนทุกป เนื่องจากปริมาณขายสีพนพลาสติก
เพ่ิมข้ึน และบริษัทยังมีการปรับราคาขายสีพนพลาสติกตามแนวโนมราคาวัตถุดิบ และการลงทุนดานการวิจัยและพัฒนาสี
รุนใหมๆ ดวยเชนกัน อยางไรก็ตาม ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ยอดขายสีพนพลาสติกลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน
หนา เนื่องจากลูกคาผูใชสีมีการนําเขาสีพนพลาสติกบางสวนในสวนที่บริษัทไมไดผลิต ซึ่งบริษัทกําลังอยูระหวางการวิจัย
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และพัฒนาสีดังกลาว เพ่ือใหสีเหมาะสมกับการใชงานสีในประเทศไทย ทั้งนี้ ในการที่ OMT จะนําเขาสีที่บริษัทไมไดผลิตมา
จําหนายนั้นเปนเพียงระยะเวลาชั่วคราวจนกระทั่งบริษัทจะสามารถผลิตไดเทานั้น  

3) หมึกพิมพออฟเซท ที่นําไปใชในอุตสาหกรรมสิ่งพิมพ ไดแก กระดาษ และหมึกพิมพโลหะ เปนตน โดยยอดขายหมึกพิมพ
ออฟเซทจะผันแปรตามการขยายตัวของอุตสาหกรรมสิ่งพิมพ ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา รายไดจากการจําหนายหมึกพิมพ
ออฟเซทเพ่ิมข้ึนทุกปเนื่องจากปริมาณขายหมึกพิมพออฟเซทเพ่ิมข้ึน แมบริษัทจะมีการปรับราคาขายหมึกพิมพข้ึนลงตาม
ภาวะการแขงขันดวย เนื่องจากมีการนําเขาหมึกพิมพราคาต่ําจากตางประเทศมากขึ้น  

4) สีเคลือบบรรจุภัณฑ ที่นําไปใชในการเคลือบบรรจุภัณฑทั่วไป และบรรจุภัณฑอาหาร ไดแก สีเคลือบฝาจีบ เคลือบ
อลูมิเนียม สีเคลือบกระปอง เปนตน โดยยอดขายสีเคลือบบรรจุภัณฑจะผันแปรตามการขยายตัวตามอุตสาหกรรมอาหาร
และบรรจุภัณฑ ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา รายไดจากการจําหนายสีเคลือบบรรจุภัณฑเพ่ิมข้ึนทุกป โดยบริษัทจะมีการปรับ
ราคาขายสีเคลือบบรรจุภัณฑ ตามภาวะการแขงขันและแนวโนมราคาวัตถุดิบที่เปล่ียนแปลง และเนนทําการตลาดสําหรับสี
ที่มีมูลคาเพ่ิมสูง 

บริษัทมีผลกําไรที่เติบโตอยางตอเนื่อง โดยมีกําไรสุทธิ เทากับ 43.40 ลานบาท 58.88 ลานบาท 59.66 ลานบาท และ 
34.47 ลานบาท ในป 2545-2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ตามลําดับ  บริษัทมีอัตรากําไรสทุธิในชวงป 2545 ป 2546 ป 
2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนรอยละ 10.91 รอยละ 11.67 รอยละ 9.95 และรอยละ 11.30 ของรายไดรวม  

บริษัทมีสินทรัพยรวม ณ ป 2545-2547 และ ณ 30 มถิุนายน 2548 เทากับ 291.92 ลานบาท 355.44 ลานบาท 420.07 
ลานบาท และ 390.40 ลานบาท ตามลําดับ มีหนี้สินรวมเทากับ 160.53 ลานบาท 159.40 ลานบาท 263.13 ลานบาท และ 188.90 
ลานบาท ตามลําดับ สวนของผูถอืหุนรวมเทากับ 131.39 ลานบาท 196.04 ลานบาท 156.94 ลานบาท และ 201.49 ลานบาท 
ตามลําดับ 

เนื่องจากบริษัทมกีําไรเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่องทําใหสวนของผูถอืหุนและกําไรสะสมเพิม่ข้ึน โดยในชวงป 2545-2547 และงวด 
6 เดือน ป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมเทากับ 103.91 ลานบาท 162.79 ลานบาท 122.40 ลานบาท และ 37.75 ลานบาท ทั้งนี้ใน
เดือนตุลาคม 2547 บริษัทไดประกาศจายเงินปนผลจํานวน 100.05 ลานบาท ตอมาในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บรษัิทมีการจาย
หุนปนผลจํานวน 109.65 ลานหุน หรือคิดเปนมลูคา 109.65 ลานบาท และจายเงินปนผลจํานวน 11.47 ลานบาท (รายละเอยีด
เพ่ิมเติมในสรุปฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท สวนที่ 2 ขอ 12) หลังจากที่บริษัทไดเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนตอ
ประชาชนครั้งนี้ บริษัทไมมีนโยบายที่จะจายเงินปนผลภายในป 2548  

ในชวงป 2545-ป 2547 บริษัทมีทุนจดทะเบียนจํานวน 7.50 ลานบาท โดยแบงเปนหุนสามัญ 7,500 หุน มูลคาหุนละ 
1,000 บาท และเมื่อวันที่ 14 มีนาคม 2548 บริษัทไดจดทะเบยีนแปรสภาพจากบริษัท อีซึ่น เพนท โปรดักส จํากัด     เปนบริษัท 
อีซึ่น เพนท จํากัด (มหาชน) และไดมีการเปลี่ยนแปลงมูลคาหุนสามัญของบริษัทจากเดิมมูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท เปน
มูลคาหุนละ 1 บาท ตอมาในเดือนพฤษภาคม 2548 บริษัทเพ่ิมทนุจดทะเบียนจาก 7.5 ลานบาท เปน 200 ลานบาท โดยการจาย
หุนปนผลรวมกับการเพิ่มทุนตามสัดสวนรวม 132.5 ลานบาท ซึ่งแบงเปนหุนปนผลจํานวน 109.65 ลานหุน และจัดสรรหุนสามัญ
เพ่ิมทุนอีกจํานวน 22.85 ลานหุน เพ่ือขายใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน 1 หุนเดิม ตอ 3.05 หุนใหม ในราคาหุนละ 1 บาท  
ปจจุบันมทีุนจดทะเบยีนชําระแลวทั้งสิ้น 140 ลานบาท และจัดสรรหุนสามัญจํานวน 60 ลานหุน เพ่ือเสนอขายตอประชาชนและนํา
หลักทรัพยของบริษัทเขาจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ปจจัยที่อาจมผีลกระทบตอฐานะการเงินหรือผลการดําเนินงานในอนาคต มีดังตอไปนี้ 

1) การลดลงของกําไรตอหุนเนื่องจากการจายหุนปนผล และการออกหุนเพ่ิมทุน 

ในป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมกีําไรสุทธิตอหุนหากคํานวณโดยใชจํานวนหุนกอนการเพิ่มทนุ (ณ ทุนจด
ทะเบยีน 7.50 ลานหุน) ไดเทากบั 7,955.10 บาทตอหุน (มูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท) และ 4,862.55 บาทตอหุน (มูล
คาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท) ตามลําดับ เมื่อวันที่ 14 มีนาคม 2548 บริษัทไดจดทะเบียนแปรสภาพจากบริษัท อีซึ่น 
เพนท โปรดักส จํากัด เปนบริษัท อีซึ่น เพนท จํากัด (มหาชน) และไดมีการเปลี่ยนแปลงมูลคาหุนสามัญของบริษัทจากเดมิ
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มูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท เปนมูลคาหุนละ 1 บาท จึงทําให ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิตอหุนกอนการ
เพ่ิมทุน (ณ ทุนจดทะเบยีน 7.50 ลานหุน) เทากับ 4.86 บาทตอหุน 

ภายหลังจากการเสนอขายหุนสามญัเพ่ิมทุนตอประชาชนในครั้งนี้แลว บริษัทจะมีหุนที่ออกและเรียกชาํระแลวจํานวน 200 
ลานหุน หากเทียบกับการคํานวณโดยใชจํานวนหุนหลังการเพ่ิมทุนที่ 200 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาทซึ่งจะทําให 
ณ 30 ธันวาคม 2547 และ 30 มถิุนายน 2548 บริษัทมีกําไรสทุธติอหุนตามการคํานวณแบบ Fully Diluted Basis กําไร
สุทธิตอหุนจะลดลงเหลือเทากับ 0.30 บาทตอหุน และ 0.18 บาทตอหุน ตามลําดับ การคํานวณกําไรสุทธิตอหุนแบบ Fully 
Diluted Basis อาจสงผลใหกําไรตอหุนของบรษัิทลดลงอยางมนีัยสําคัญ อยางไรก็ตามภายหลังจากการเสนอขายหุนตอ
ประชาชน จะทาํใหบริษัทมีเงินลงทุนในโครงการขยายธุรกิจและพัฒนาประสิทธิภาพการผลิต ซึ่งคาดวาจะทําใหบริษัทมี
กําไรสุทธิเพ่ิมข้ึน นักลงทุนจึงควรตองพิจารณาถึงรายไดและผลกําไรที่บริษัทจะไดรับจากการนําเงินทีไ่ดรับจากการเพิม่ทุน
มาใชในการดําเนนิธุรกิจและขยายธุรกิจเชนกัน 

2) โครงการขยายธุรกิจและพัฒนาประสิทธิภาพการผลิต ไดแก โครงการเพิ่มสายการผลิตสําหรับสินคาใหม โครงการเพิ่ม
กําลังการผลิตของสายการผลิตสินคาเดิม โครงการปรับปรุงประสิทธิภาพสายการผลิตและจัดระบบคลังสินคา  

โครงการดังกลาวจะทําใหบริษัทตองใชเงินลงทุนเปนจํานวนมาก ไดแก เงินลงทนุในการสรางโรงงาน อาคารสํานักงาน-
คลังสินคา ซื้อเครื่องจักร เครื่องมอืตรวจสอบ เครือ่งมือที่ใชในการวิจัยและพัฒนา เปนตน ทําใหสินทรัพยของบริษัทเพ่ิมข้ึน 
และสงผลใหมีคาเสื่อมราคาสินทรพัยจากสิ่งปลูกสรางและอุปกรณที่เพ่ิมข้ึน  นอกจากนี้ บริษัทจะมีคาใชจายที่เกีย่วของกับ
โครงการดังกลาวเพ่ิมข้ึน ไดแก คาลิขสิทธิ์สําหรับสีพนภายนอกรถยนต เปนตน จึงอาจทําใหสงผลกระทบตอกําไรสุทธขิอง
บริษัทได ทั้งนี้ บริษัทตองใชเงินลงทุนทั้งสิ้นสําหรับโครงการดังกลาว ประมาณ 160 ลานบาท (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน
โครงการในอนาคต สวนที่ 2 ขอ 6) ซึ่งในชวงระหวางการใชเงินลงทุนตามโครงการบริษัทอาจประสบปญหาสภาพคลองได  

ทั้งนี้ บริษัทมีวัตถุประสงคในการนําเงินที่ไดจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนแกประชาชนเปนครั้งแรก (“IPO”) (ภายหลัง
หักคาใชจายในการเสนอขาย) จํานวน 60,000,000 หุน มูลคาหุนละ 3 บาท คิดเปนเงินประมาณ 180 ลานบาท ไปใชใน
โครงการขยายธุรกิจและพัฒนาประสิทธิภาพการผลิตประมาณ 160 ลานบาท และสวนที่เหลือใชเปนเงินทุนหมุนเวียน  

คําเตือน 
กอนการตัดสินใจลงทุน ผูลงทุนตองใชวิจารณญาณในการพิจารณาขอมูลรายละเอียดเกี่ยวกับผูออกหลักทรัพยและเงื่อนไขของ
หลักทรัพย ในสวนที่ 2 และสวนที่ 3 เพ่ิมเติมโดยละเอียดรอบคอบ รวมทั้งความเหมาะสมในการลงทุนและความเสี่ยงที่เกี่ยวของ
เปนอยางดี ทั้งนี้ ขอมูลสรุป (Executive Summary) ในสวนที่ 1 นี้ เปนเพียงขอมูลที่สําคัญเกี่ยวกับผูออกหลักทรัพยเพียงสวนหนึ่ง
เทานั้น  


