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12 ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 

สรุปรายงานการสอบบัญช ี

รายงานผูสอบบญัชีรับอนญุาตที่ไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัทระหวางป 2545-2547 และรายงานการสอบทาน
งบการเงินงวด 6 เดือนสิ้นสุด ณ วันที่ 30 มถิุนายน 2548 สรุปไดดังนี้ 

 งบการเงินสําหรับงวดปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 
รายงานผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัท อันประกอบดวย งบดุล งบกําไรขาดทุนรวม งบแสดงการ

เปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุนรวม และงบกระแสเงินสดรวม งวดบัญชีสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ซึ่งตรวจสอบ
โดยนางสาวจันทรา วองศรีอุดมพร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียนที่ 4996 จากบริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํากัด ไดให
ความเห็นอยางไมมีเง่ือนไขวางบการเงินของบริษัทแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดโดยถูกตอง
ตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป แตไดใหขอสังเกตถึงหมายเหตุประกอบงบการเงิน ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2544 เรื่องเงินลงทุนของบริษัทยอย คือ บริษัทรับรูสวนแบงผลกําไรสุทธิของเงินลงทุนในบริษัท อีซึ่น เมทัล โคท
ต้ิงส จํากัด (ซึ่งเลิกกิจการแลวเมื่อวันที่ 30 กันยายน 2545) โดยถือตามงบการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 ที่จัดทําข้ึน
โดยฝายบริหารของบริษัทยอยดังกลาว ซึ่งยังมิไดตรวจสอบโดยผูสอบบัญชีของบริษัท อีซึ่น เมทัล โคทต้ิงส จํากัด  

 งบการเงินสําหรับงวดปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 
รายงานผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัท อันประกอบดวย งบดุล งบกําไรขาดทุนรวม งบแสดงการ

เปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุนรวม และงบกระแสเงินสดรวม งวดบัญชีสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 ซึ่งตรวจสอบ
โดยนางสาวจันทรา วองศรีอุดมพร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียนที่ 4996 จากบริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํากัด ไดให
ความเห็นอยางไมมีเง่ือนไขวางบการเงินของบริษัทแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดโดยถูกตอง
ตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีทั่วไป  

 งบการเงินสําหรับงวดปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547 
รายงานผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัท อันประกอบดวย งบดุล งบกําไรขาดทุนรวม งบแสดงการ

เปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุนรวม และงบกระแสเงินสดรวม งวดบัญชีสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ซึ่งตรวจสอบ
โดยนางสาวจันทรา วองศรีอุดมพร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียนที่ 4996 จากบริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํากัด ไดให
ความเห็นอยางไมมีเง่ือนไขวางบการเงินของบริษัทแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดโดยถูกตอง
ตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีทั่วไป  

 งบการเงินระหวางกาล สําหรับงวด 6 เดือน สิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 
รายงานการสอบทานงบการเงินของบริษัท อันประกอบดวย งบดุล งบกําไรขาดทุนรวม งบแสดงการเปลี่ยนแปลง

ในสวนของผูถือหุนรวม และงบกระแสเงินสดรวม สําหรับงวด 6 เดือน สิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 ซึ่งสอบทานโดย
นางสาวจันทรา วองศรีอุดมพร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียนที่ 4996 จากบริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํากัด ไดให
ความเห็นวาไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเช่ือวางบการเงินของบริษัทไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรอง
ทั่วไปจากการสอบทาน 
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12.2 ตารางสรุปงบการเงินรวม 

ตารางที่ 1 สรุปงบดุล ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545-2547  และ 30 มถิุนายน 2548 
งบดุล

(หนวย : บาท)
ป 2545 รอยละ ป 2546 รอยละ ป 2547 รอยละ ณ 30 มิถุนายน 2548 รอยละ

สินทรัพยหมุนเวียน
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 2,526,845.07          0.87% 16,576,836.10      4.66% 22,241,344.30      5.29% 17,419,198.74          4.46%
ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ 64,957,049.49         22.25% 86,201,560.83      24.25% 95,740,100.11      22.79% 130,077,610.55        33.32%
สินคาคงเหลือ-สุทธิ 81,939,068.30         28.07% 91,526,280.78      25.75% 114,086,274.45    27.16% 111,796,626.27        28.64%
ที่ดินรอการขาย -                       0.00% -                    0.00% 51,421,500.00      12.24% -                        0.00%
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 864,548.88             0.30% 2,295,712.44       0.65% 4,704,238.46       1.12% 2,280,675.99           0.58%
รวมสินทรัพยหมุนเวียน 150,287,511.74         51.48% 196,600,390.15     55.31% 288,193,457.32     68.61% 261,574,111.55          67.00%

สินทรัพยไมหมุนเวียน
เงินฝากธนาคารประจําติดภาระค้ําประกัน -                       0.00% -                    0.00% -                    0.00% -                        0.00%
เงินลงทุนระยะยาว 380,000.00             0.13% 380,000.00          0.11% 980,000.00          0.23% 980,000.00              0.25%
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ 132,665,423.71       45.45% 149,755,816.80    42.13% 124,885,330.82    29.73% 122,029,355.92        31.26%
ที่ดินที่ไมใชดําเนินงาน 5,671,668.15          1.94% 5,671,668.15       1.60% 5,671,668.15       1.35% 5,671,668.15           1.45%
สินทรัพยไมมีตัวตน-สุทธิ 566,095.96             0.19% 214,695.96          0.06% 7.00                  0.00% 1.00                      0.00%
คาความนิยม (720,189.15)            -0.25% (238,744.03)         -0.07% -                    0.00% -                        0.00%
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่นๆ 3,070,529.31          1.05% 3,051,339.11       0.86% 337,167.60          0.08% 140,600.00              0.04%
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 141,633,527.98         48.52% 158,834,775.99     44.69% 131,874,173.57     31.39% 128,821,625.07          33.00%

รวมสินทรัพย 291,921,039.72         100.00% 355,435,166.14     100.00% 420,067,630.89     100.00% 390,395,736.62          100.00%
หนี้สินหมุนเวียน

เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 42,473,145.40         14.55% 21,700,000.00      6.11% 20,000,000.00      4.76% 44,816,802.14          11.48%
เจาหนี้การคา 78,616,882.28         26.93% 93,392,084.47      26.28% 101,723,429.44    24.22% 103,841,224.87        26.60%
เจาหนี้เชาซื้อท่ีครบกําหนดชําระภายในหนึ่งป 3,824,938.51          1.31% 1,629,941.72       0.46% -                    0.00% -                        0.00%
หนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนดชําระภายในหนึ่งป 7,730,896.24          2.65% -                    0.00% -                    0.00% -                        0.00%
คาใชจายคางจาย 14,721,560.58         5.04% 22,437,318.23      6.31% 31,504,776.68      7.50% 15,803,222.92          4.05%
เงินปนผลคางจาย -                       0.00% -                    0.00% 29,550,000.00      7.03% 4,902,000.00           1.26%
เงินรับลวงหนาคาขายที่ดิน -                       0.00% -                    0.00% 59,149,000.00      14.08% -                        0.00%
หนี้สินหมุนเวียนอื่นๆ 11,534,164.67         3.95% 20,236,847.97      5.69% 21,198,695.67      5.05% 19,540,295.61          5.01%
รวมหนี้สินหมุนเวียน 158,901,587.68         54.43% 159,396,192.39     44.85% 263,125,901.79     62.64% 188,903,545.54          48.39%

หนี้สินไมหมุนเวียน
เจาหนี้เชาซื้อสุทธิจากครบกําหนดชําระภายในหน่ึงป 1,629,941.72          0.56% -                    0.00% -                    0.00% -                        0.00%
รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 1,629,941.72             0.56% -                         0.00% -                         0.00% -                              0.00%

รวมหนี้สิน 160,531,529.40         54.99% 159,396,192.39     44.85% 263,125,901.79     62.64% 188,903,545.54          48.39%
สวนของผูถือหุน

ทุนท่ีออกและเรียกชําระแลว
หุนสามัญ 7,500 หุน มูลคาหุนละ 1,000.00 บาท 7,500,000.00          2.57% 7,500,000.00       2.11% 7,500,000.00       1.79% 140,000,000.00        35.86%

กําไรสะสม 103,910,435.03       35.60% 162,789,111.34    45.80% 122,402,325.43    29.14% 37,746,465.31          9.67%
จัดสรรแลวตามกฎหมาย -                       0.00% -                    0.00% 750,000.00          0.18% 750,000.00              0.19%
ยังไมไดจัดสรร 103,910,435.03       35.60% 162,789,111.34    45.80% 121,652,325.43    28.96% 36,996,465.31          9.48%

สวนของผูถือหุนสวนนอยในบริษัทยอย 19,979,075.29         6.84% 25,749,862.41      7.24% 27,039,403.67      6.44% 23,745,725.77          6.08%
รวมสวนของผูถือหุน 131,389,510.32         45.01% 196,038,973.75     55.15% 156,941,729.10     37.36% 201,492,191.08          51.61%
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 291,921,039.72         100.00% 355,435,166.14     100.00% 420,067,630.89     100.00% 390,395,736.62          100.00%  
หมายเหตุ : บริษัทไดเพ่ิมทุนจดทะเบยีนกับกระทรวงพาณิชยเมือ่วันที่ 13 พฤษภาคม 2548 จากเดิม 7.50 ลานบาท แบงเปน 
7,500 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท เพ่ิมทนุจดทะเบียนเปน 200 ลานบาท แบงเปน 200 ลานหุน มูลคาหุนที่ตราไวหุนละ 
1 บาท และมทีุนชําระแลวจํานวน 140 ลานบาท
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ตารางที่ 2 สรุปงบกําไรขาดทุนสําหรับปสิ้นสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2545-2547  และงวด 6 เดือนแรก สิ้นสุด 30 มิถนุายน 2548 
งบกําไรขาดทุน
(หนวย : บาท)

ป 2545 รอยละ ป 2546 รอยละ ป 2547 รอยละ งวด 6 เดือนแรก
ป 2548

รอยละ

รายได 26.81% 18.87% 92.92%
รายไดจากการขาย 390,887,763.11     98.27% 500,833,343.25     99.29% 595,643,105.23     99.34% 320,829,048.87     99.42%
รายไดจากการบริการ 1,783,426.00        0.45% 2,039,259.75        0.40% 2,352,985.95        0.39% 688,400.00           0.21%
กําไรจากการจําหนายทรัพยสินถาวร 233,643.86           0.06% 127,916.53           0.03% 1,028,338.89        0.17% 781,364.39           0.24%
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน -                     0.00% 341,611.04           0.07% 57,847.03            0.01% -                     0.00%
สวนแบงในผลกําไรสุทธิในบริษัทยอย 2,302,189.01        0.58% -                     0.00% -                     0.00% -                     0.00%
รายไดจากการขายอื่น ๆ 2,565,866.02        0.65% 1,070,604.60        0.21% 518,945.81           0.09% 410,514.91           0.13%

รวมรายได 397,772,888.00      100.00% 504,412,735.17      100.00% 599,601,222.91      100.00% 322,709,328.17      100.00%
ตนทุนและคาใชจาย 34.65% 0.00% 34.29% 33.47% 34.55%

ตนทุนขายและบริการ 256,628,921.66     64.52% 330,445,002.46     65.51% 397,839,480.18     66.35% 210,430,102.89     65.21%
คาใชจายในการขายและบริหาร 63,814,108.63       16.04% 77,641,007.58       15.39% 103,581,997.56     17.28% 50,156,937.17       15.54%
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 355,465.07           0.09% -                     0.00% -                     0.00% 77,241.19            0.02%
ขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุน 1,272,610.37        0.32% -                     0.00% -                     0.00% -                     0.00%

รวมคาใชจาย 322,071,105.73      80.97% 408,086,010.04      80.90% 501,421,477.74      83.63% 260,664,281.25      80.77%
กําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 75,701,782.27        19.03% 96,326,725.13        19.10% 98,179,745.17        16.37% 62,045,046.92        19.23%
ดอกเบี้ยจาย 3,770,628.10        0.95% 1,258,150.70        0.25% 392,306.64           0.07% 797,822.96           0.25%
ภาษีเงินได 18,063,164.58       4.54% 29,927,677.03       5.93% 30,952,283.18       5.16% 18,267,761.98       5.66%
กําไรสุทธิสวนท่ีเปนของผูถือหุนสวนนอย 10,459,076.89       2.63% 9,888,467.12        1.96% 7,171,941.26        1.20% 6,510,322.10        2.02%
กําไรจากกิจกรรมปกติ 43,408,912.70        10.91% 55,252,430.28        10.95% 59,663,214.09        9.95% 36,469,139.88        11.30%
รายการพิเศษ

กําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี -                     0.00% 3,626,246.03        0.72% -                     0.00% -                     0.00%
กําไรสุทธิ 43,408,912.70        10.91% 58,878,676.31        11.67% 59,663,214.09        9.95% 36,469,139.88        11.30%
กําไรตอหุน (เฉล่ียถวงนํ้าหนัก) (Par 1,000 บาท/หุน)* (Par 1,000 บาท/หุน)* (Par 1,000 บาท/หุน)* (Par 1 บาท/หุน)*

กําไรจากกิจกรรมปกติ 5,787.86              7,366.99              7,955.10              0.30                   
รายการพิเศษ -                     483.50                -                     -                     
กําไรสุทธิ 5,787.86              7,850.49              7,955.10              0.30                   

กําไรตอหุน (Fully Diluted Basis)** 0.22                        0.29                        0.30                        0.18                        
มูลคาทางบัญชีตอหุน (เฉลี่ยถวงน้ําหนัก)*** 17.52                      26.14                      20.93                      1.64                         

หมายเหต ุ
* กําไรตอหุน ทีทุ่นจดทะเบยีน 7.50 ลานบาท มูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท และเมื่อวันที่ 14 มนีาคม 2548 บริษัทไดจด
ทะเบยีนเปล่ียนมลูคาหุนที่ตราไวกับกระทรวงพาณิชย จากเดิม 1,000 บาทตอหุน เปน 1 บาทตอหุน 
** กําไรตอหุนคิดลดเต็มที่ ที่ทนุจดทะเบยีน 200.00 ลานบาท มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท  
*** มูลคาทางบัญชีตอหุน ป 2545- ณ 30 มิถุนายน ป 2548 ณ มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท 
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ตารางที่ 3 สรุปงบกระแสเงินสด ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 2545-2547  และ 30 มถิุนายน 2548 
งบกระแสเงินสด
(หนวย : บาท)

ป 2545 ป 2546 ป 2547 งวด 6 เดือนแรก
ป 2548

กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
กําไรสุทธิ 43,408,912.70       58,878,676.31       59,663,214.09       36,469,139.88       
รายการปรับกระทบกําไรสุทธิเปนเงินสดรับ(จาย) จากกิจกรรม

คาเสื่อมราคา 6,108,023.87        10,164,427.52       14,016,395.47       8,418,271.59        
สิทธิบัตรตัดจําหนาย 396,446.03           351,400.00           214,688.96           6.00                   
ตัดจําหนายคาความนิยม (481,445.12)          (481,445.12)          (238,744.03)          -                     
ภาษีเงินไดถูกหัก ณ ที่จายตัดจาย -                     -                     2,714,571.51        -                     
สวนแบงกําไรสุทธิในบริษัทยอย (1,556,382.25)       -                     -                     -                     
ขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุน 1,272,610.37        -                     -                     -                     
กําไรสุทธิสวนท่ีเปนของผูถือหุนสวนนอย 10,459,076.89       9,888,467.12        7,171,941.26        6,510,322.10        
กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ -                     (3,626,246.03)       -                     -                     
หนี้สงสัยจะสูญ -                     -                     748,748.04           -                     
กําไรจากการจําหนายทรัพยสินถาวร (1,170,126.26)       (299,347.11)          (1,028,321.89)       (781,364.39)          
กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยน -                     -                     -                     -                     
ขาดทุนจากการตีราคาสินคาลดลง 861,706.28           -                     4,266,522.51        (599,919.86)          

กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย 59,298,822.51        74,875,932.69        87,529,015.92        50,016,455.32        
สินทรัพยจากการดําเนินงานเพิ่มขึ้น(ลดลง)

ลูกหน้ีและตั๋วเงินรับการคา (17,835,046.84)      (21,244,511.34)      (10,287,287.32)      (34,337,510.44)      
สินคาคงเหลือ (8,649,617.73)       (9,587,212.48)       (26,826,516.18)      2,889,568.04        
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น (150,985.71)          (1,431,163.56)       (2,408,526.02)       2,423,562.47        
สินทรัพยไมหมุนเวียนอี่น 69,328.81            19,190.20            (400.00)               196,567.60           

หน้ีสินจากการดําเนินงานเพิ่มขึ้น(ลดลง)
เจาหนี้การคา 10,877,319.65       14,775,202.19       8,331,344.97        2,117,795.43        
คาใชจายคางจาย 3,250,068.99        7,715,757.65        9,067,458.45        (15,701,553.76)      
ภาษีเงินไดคางจาย 3,306,912.59        8,302,641.19        (7,044,668.11)       5,464,389.60        
หนี้สินหมุนเวียนอื่น 274,350.29           400,042.11           8,006,515.81        (7,122,789.66)       

เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน 50,441,152.56        73,825,878.65        66,366,937.52        5,946,484.60          
กระแสเงินสดจากการลงทุนเพิ่มขึ้น  (ลดลง)

เงินสดรับจากเงินลงทุน 10,488,090.40       -                     (600,000.00)          -                     
เงินสดจากการใหกูยืมระยะสั้นและดอกเบี้ยแกบริษัทยอย 18,008,180.54       -                     -                     -                     
เงินสดจากการจําหนายทรัพยสินถาวร 1,192,551.39        451,808.41           1,041,018.71        (2,561,830.00)       
เงินสดจายซ้ือทรัพยสินถาวร (47,952,984.23)      (27,407,281.91)      (40,580,106.31)      (10,114,826.60)      
เงินสดรับลวงหนาจากการขายที่ดิน -                     -                     59,149,000.00       168,224.30           
เงินสดรับจากเงินปนผล 5,098,000.00        4,282,320.00        6,117,600.00        -                     

เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุน (13,166,161.90)       (22,673,153.50)       25,127,512.40        (12,508,432.30)       
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเพิ่มขึ้น (ลดลง)

เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน (34,496,788.62)      (20,773,145.40)      (1,700,000.00)       24,816,802.14       
เจาหน้ีและเงินกูยืมระยะสั้นจากกรรมการ (673,151.71)          -                     -                     -                     
จายชําระเจาหน้ีเชาซ้ือ (2,489,272.16)       (3,824,938.51)       (1,629,941.72)       -                     
หน้ีสินระยะยาว (4,928,760.00)       (4,104,650.21)       -                     -                     
เงินสดจายปนผล (10,000,000.00)      (8,400,000.00)       (82,500,000.00)      (34,452,000.00)      
รับเงินเพิ่มทุน -                     -                     -                     11,375,000.00       

เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน (52,587,972.49)       (37,102,734.12)       (85,829,941.72)       1,739,802.14          
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด เพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ (15,312,981.83)       14,049,991.03        5,664,508.20          (4,822,145.56)         
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันตนป 17,839,826.90        2,526,845.07          16,576,836.10        22,241,344.30        
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันสิ้นป 2,526,845.07          16,576,836.10        22,241,344.30        17,419,198.74        
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ตารางที่ 4  อัตราสวนทางการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545-2547  และ 30 มถุินายน 2548 

อัตราสวนทางการเงิน หนวย ป 2545 ป 2546 ป 2547 งวด 6 เดือนแรก
ป 2548

อัตราสวนสภาพคลอง * = Annualized
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.95 1.23 1.10 1.38
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.42 0.64 0.45 0.78
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 0.32 0.46 0.31 *0.05
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 6.08 6.67 6.58 *5.70
อัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม (เทา) 0.51 0.55 0.69 0.67
อัตราสวนสินทรัพยไมหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม (เทา) 0.49 0.45 0.31 0.33
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 59 54 55 63
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 3.13 3.81 3.87 *3.73
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 115 94 93 97
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 3.26 3.84 4.08 *4.09
ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 110 94 88 88
Cash Cycle (วัน) 64 55 59 72

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร
อัตราสวนกําไรขั้นตน (%) 35.07% 34.43% 33.53% 34.63%
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 18.92% 19.02% 16.22% 19.05%
อัตรากําไรอื่นๆ (%) 0.23% 0.09% 0.18% 0.22%
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) 67.44% 77.02% 68.35% 9.69%
อัตรากําไรสุทธิ (%) 10.91% 11.67% 9.95% 11.30%
อัตราขยายตัวของกําไรสุทธิ (%) 102.27% 35.64% 1.33% *22.25%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 33.04% 35.96% 33.81% *40.70%

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 14.87% 18.19% 15.39% *18.00%
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 34.96% 45.96% 50.69% *68.87%
อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 1.36 1.56 1.55 3.19

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน
อัตราสวนหน้ีสินรวมตอสวนของผูถือหุน (เทา) 1.22 0.81 1.68 0.94
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) 19.17 83.47 249.07 31.35
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (เทา) 0.51 1.14 0.53 0.30
อัตราการจายเงินปนผล (%) 19.35% 140.12% 49.53% N/A
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12.3 คําอธิบายและการวเิคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

ผลการดําเนินงาน  

ภาพรวมของผลการดําเนินงานทีผ่านมา   

บริษัท และบริษัทยอย ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายสีอุตสาหกรรม ผลิตภัณฑสีอุตสาหกรรมหลักที่บริษัทผลติ 
ไดแก สีพนรถจกัรยานยนต สีพนพลาสติก หมึกพิมพออฟเซท และสีเคลือบบรรจภุัณฑ อัตราการขยายตัวของรายไดของ
บริษัท จะขยายตวัตามอุตสาหกรรมของลูกคา ซึ่งสามารถแบงไดตามผลิตภัณฑหลัก เชน รายไดจากสีพนรถจักรยานยนต
ที่ใชในการพนตัวถังและชิ้นสวนรถจักรยานยนต และสีพนพลาสติกที่สวนใหญใชในการพนชิ้นสวนรถยนตทําจากพลาสติก 
จะขยายตัวตามอตุสาหกรรมยานยนต และรายไดจากสีพนพลาสติกบางสวนขยายตัวตามอุตสาหกรรมเครือ่งใชไฟฟาและ
บรรจุภณัฑ สําหรับรายไดจากหมึกพิมพออฟเซทจะขยายตัวตามอุตสาหกรรมสิ่งพิมพ และรายไดจากสีเคลือบบรรจุภณัฑ
จะขยายตัวตามอตุสาหกรรมอาหารและบรรจภุัณฑ โดยรายไดหลักของบริษัทและบริษัทยอยในระยะ 3 ป ที่ผานมามี
รายไดจากการจําหนายสีพนรถจักรยานยนตและสพีนพลาสติกรวมกันไมนอยกวารอยละ 75 ของรายไดรวมจากการขาย 
และยอดขายของบริษัทมียอดสูงสดุในชวงไตรมาสที่ 4 ของทุกป  

เนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจในป 2540 สงผลใหภาพรวมทางการเงินของประเทศประสบปญหาอยางหนัก โดยเฉพาะ
อุตสาหกรรมยานยนต ซึ่งเปนอุตสาหกรรมของลูกคาหลักของบริษัท ทําใหยอดสั่งซือ้สอีุตสาหกรรมของบริษัทลดลง บรษัิท
จึงเพ่ิมสายการรบัจางผลิตกาวอุตสาหกรรม และฝกอบรมพนักงานเพ่ือทักษะของพนักงานในชวงที่อัตราการใชกําลังการ
ผลิตตํ่าลง ตอมาเมื่อภาวะอุตสาหกรรมภายในประเทศเริ่มฟนตัว บริษัทจึงมคีวามพรอมทีจ่ะใหบริการกับลูกคาไดในทันท ี 
ทั้งในดานกําลังการผลิตและพนักงานที่มีทักษะและความชํานาญ บริษัทจึงสามารถยนืหยัดอยูในอุตสาหกรรมสี และพัฒนา
ศักยภาพของบรษัิทไดจนถึงปจจบัุน  

ในระยะ 3 ปที่ผานมาบริษัทมีการเติบโตทั้งดานผลประกอบการและฐานะการเงินอยางตอเนื่อง กลาวคือ รายไดรวม
ของบริษัทเพ่ิมข้ึนจาก 397.78 ลานบาท เปน 504.41 ลานบาท เปน 599.60 ลานบาท ในป 2545-2547 ตามลําดับ และมี
รายไดรวมในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 เทากับ 322.71 ลานบาท โดยมีกําไรสุทธิ เทากับ 43.40 ลานบาท 58.88 ลานบาท 
59.66 ลานบาท และ 36.47 ลานบาท ในป 2545-2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ตามลําดับ  เหตุผลหลักที่ทําให
บริษัทมีผลประกอบการเติบโตอยางตอเนื่องดังกลาว มาจากการรักษามาตรฐานคุณภาพของสินคา มีการรวมมือทางการคา
กับคูคา และมีการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑอยางตอเนื่อง ทําใหบริษัทสามารถผลิตสินคาไดตามที่ลูกคาตองการและเปนที่
ยอมรับของลูกคา ซึ่งเปนปจจัยสําคัญในการประกอบธุรกิจสีอุตสาหกรรม และทําใหบริษัทสามารถแขงขันไดใน
อุตสาหกรรมสี เนื่องจากผลิตภัณฑสีของบริษัทจะเปนสวนหนึ่งในสินคาของลูกคา ซึ่งลูกคาจะวางแผนการผลิตในระยะยาว 
ดังนั้น การเปนที่ยอมรับของลูกคาจะทําใหบริษัทมีการเติบโตไดในระยะยาว 

 รายได 

รายไดของบริษัทประกอบดวย รายไดจากการขายและบริการของบริษัท และรายไดอื่นๆ ซึ่งไดแก กําไรจากการ
จําหนายทรัพยสินถาวร กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน และสวนแบงในผลกําไรสุทธิในบริษัทยอย ทั้งนี้ รายไดจากการขายและ
บริการของบริษัทสามารถจําแนกไดเปน รายไดจากการผลิตและจําหนายสีอุตสาหกรรม รองลงมาคือ รายไดจากการบรกิาร 
และรายไดจากการขายอื่นๆ ซึ่งมีรายละเอียดรายไดจากการขายและบริการดังนี้ 

ในระยะเวลาที่ผานมา บริษัทมีรายไดจากการจําหนายสีอุตสาหกรรม คิดเปนอัตราเฉลี่ยมากกวารอยละ 95 ของ
รายไดรวม ไดแก  

1) สีพนรถจักรยานยนต ที่นําไปใชในการพนสีตัวถัง และชิ้นสวนรถจักรยานยนต โดยยอดขายสีจะผันแปรตาม
ยอดผลิตรถจักรยานยนตภายในประเทศ ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา ยอดผลิตรถจักรยานยนตภายในประเทศเพิ่มสูงข้ึนอยาง
ตอเนื่อง ทําใหรายไดจากสีพนรถจักรยานยนตของบริษัทเพ่ิมข้ึนทุกปเนื่องจากปริมาณขายสีพนรถจักรยานยนตเพ่ิมข้ึน 
แมวาบริษัทจะมีการปรับราคาขายสีพนรถจักรยานยนตข้ึนลงตามแนวโนมราคาวัตถุดิบที่เปล่ียนแปลง  
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2) สีพนพลาสติก ที่นําไปใชในการพนชิ้นสวนรถยนตที่เปนพลาสติก รวมถึงอุปกรณอิเล็กทรอนิกส และ
เครื่องใชไฟฟา เปนตน โดยยอดขายสีพนพลาสติกจะผันแปรตามยอดผลิตชิ้นสวนรถยนต และยอดผลิตเครื่องใชไฟฟา Hi-
End ภายในประเทศ ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา รายไดจากการจําหนายสีพนพลาสติกของบริษัทเพ่ิมข้ึนทุกป เนื่องจาก
ปริมาณขายสีพนพลาสติกเพ่ิมข้ึน และบริษัทยังมีการปรับราคาขายสีพนพลาสติกตามแนวโนมราคาวัตถุดิบ และการลงทุน
ดานการวิจัยและพัฒนาสีรุนใหมๆ ดวยเชนกัน อยางไรก็ตาม ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ยอดขายสีพนพลาสติกลดลง
จากชวงเดียวกันของปกอนหนา เนื่องจากลูกคาผูใชสีมีการนําเขาสีพนพลาสติกบางสวนในสวนที่บริษัทไมไดผลิต ซึ่ง
บริษัทกําลังอยูระหวางการวิจัยและพัฒนาสีดังกลาว เพ่ือใหสีเหมาะสมกับการใชงานสีในประเทศไทย ทั้งนี้ ในการที่ OMT 
จะนําเขาสีที่บริษัทไมไดผลิตมาจําหนายนั้นเปนเพียงระยะเวลาชั่วคราวจนกระทั่งบริษัทจะสามารถผลิตไดเทานั้น  

3) หมึกพิมพออฟเซท ที่นําไปใชในอุตสาหกรรมสิ่งพิมพ ไดแก กระดาษ และหมึกพิมพโลหะ เปนตน โดย
ยอดขายหมึกพิมพออฟเซทจะผันแปรตามการขยายตัวของอุตสาหกรรมสิ่งพิมพ ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา รายไดจากการ
จําหนายหมึกพิมพออฟเซทเพิ่มข้ึนทุกปเนื่องจากปริมาณขายหมึกพิมพออฟเซทเพ่ิมข้ึน แมบริษัทจะมีการปรับราคาขาย
หมึกพิมพข้ึนลงตามภาวะการแขงขันดวย เนื่องจากมีการนําเขาหมึกพิมพราคาต่ําจากตางประเทศมากขึ้น  

4) สีเคลือบบรรจุภัณฑ ที่นําไปใชในการเคลือบบรรจุภัณฑทั่วไป และบรรจุภัณฑอาหาร ไดแก สีเคลือบฝาจีบ 
เคลือบอลูมิเนียม สีเคลือบกระปอง เปนตน โดยยอดขายสีเคลือบบรรจุภัณฑจะผันแปรตามการขยายตัวตามอุตสาหกรรม
อาหารและบรรจุภัณฑ ซึ่งในชวง 3 ปที่ผานมา รายไดจากการจําหนายสีเคลือบบรรจุภัณฑเพ่ิมข้ึนทุกป โดยบริษัทจะมีการ
ปรับราคาขายสีเคลือบบรรจุภัณฑ ตามภาวะการแขงขันและแนวโนมราคาวัตถุดิบที่เปล่ียนแปลง และเนนทําการตลาด
สําหรับสีที่มีมูลคาเพ่ิมสูง 

นอกจากนี้ บริษัทยังมีผลิตภัณฑสีอื่นๆ ไดแก สีเรือ สีรถไฟ สีทาปาย สีใบเล่ือย เปนตน โดยมีรายละเอียดสัดสวน
รายไดและกําลังการผลิตดังนี้  

รายละเอียดรายได ป 2545 รอยละ ป 2546 รอยละ ป 2547 รอยละ งวด 6 เดือนแรก ป
 2548

รอยละ

รายได
รายไดจากการขายและบริการ 395,237.06             99.36% 503,943.20             99.91% 598,515.04             99.82% 321,927.95             99.76%

รายไดจากการขายสีอุตสาหกรรม 390,887.76           98.27% 500,833.34           99.29% 595,643.10           99.34% 320,829.04           99.42%
สีพนรถจักรยานยนต 252,302.89           63.43% 316,835.58           62.81% 380,939.32           63.53% 211,662.63           65.59%
สีพนพลาสติก 56,543.68            14.22% 89,761.85            17.80% 106,072.62           17.69% 49,932.61            15.47%
หมึกพิมพออฟเซท 38,318.42            9.63% 49,024.35            9.72% 55,555.62            9.27% 30,260.81            9.38%
สีเคลือบบรรจุภัณฑ 43,371.53            10.90% 44,653.05            8.85% 52,477.88            8.75% 28,347.12            8.78%
ผลิตภัณฑอื่นๆ 351.24                0.09% 558.51                0.11% 597.66                0.10% 625.87                0.19%

รายไดจากการบริการ 1,783.43              0.45% 2,039.26              0.40% 2,352.99              0.39% 688.40                0.21%
รายไดจากการขายอื่นๆ 2,565.87              0.65% 1,070.60              0.21% 518.95                0.09% 410.51                0.13%

รายไดอ่ืนๆ 2,535.83                 0.64% 469.53                    0.09% 1,086.19                 0.18% 781.36                    0.24%
กําไรจากการจําหนายทรัพยสินถาวร 233.64                0.06% 127.92                0.03% 1,028.34              0.17% 781.36                0.24%
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน -                     0.00% 341.61                0.07% 57.85                  0.01% -                     0.00%
สวนแบงในผลกําไรสุทธิในบริษัทยอย 2,302.19              0.58% -                     0.00% -                     0.00% -                     0.00%

รวมรายได 397,772.89             100.00% 504,412.73             100.00% 599,601.23             100.00% 322,709.32             100.00%
กําลังการผลิต 4,000                      ตัน/ป 4,000                      ตัน/ป 4,800                      ตัน/ป 2,450                      ตัน/6 เดือน  

รายไดจากการบริการ มาจากคาขนสงจาก NTL คาโกดังใหเชาจาก NTL, OMT และ Miki (Thailand) เปนตน 

รายไดอื่นๆ มาจากธุรกิจรับจางผลิตซึ่งเริ่มต้ังแตใหบริการมาตั้งแตป 2540 เนื่องจากรายไดจากการขายสี
อุตสาหกรรมซึ่งเปนรายไดหลักลดลง บริษัทจึงเพ่ิมสายการรับจางผลิตเพ่ือรักษาระดับกําลังการผลิต ไดแก การรับจางผลิต
กาวอุตสาหกรรม ปจจุบันบริษัทมีนโยบายลดความสําคัญในสายธุรกิจรับจางผลิต เนื่องจากบริษัทตองการเนนการจําหนาย
สีอุตสาหกรรมเปนหลัก 

บริษัทมีรายไดรวมในป 2545 เทากับ 397.78 ลานบาท แบงเปนรายไดจากการขายและใหบริการทั้งสิ้น 395.23 
ลานบาท คิดเปนรอยละ 99.36 ของรายไดรวม บริษัทจึงมีรายไดหลักมาจากการขายและใหบริการเกือบทั้งหมด โดยเปน
รายไดจากการขายสีพนรถจักรยานยนตประมาณรอยละ 63.43 ของรายไดรวม และรายไดสวนที่เหลือ คือ รายไดอื่น ๆ 
ไดแก กําไรจากการจําหนายทรัพยสินถาวร และสวนแบงในผลกําไรสุทธิในบริษัทยอย จํานวน 2.30 ลานบาท คิดเปนรอย
ละ 0.58 ของรายไดรวม  
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ในป 2546 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 504.41 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากป 2545 คิดเปนรอยละ 26.81 เนื่องจากรายได
จากการขายสีอุตสาหกรรมเพิ่มข้ึนประมาณรอยละ 28.13 จากป 2545 โดยเฉพาะรายไดจําหนายสีพนรถจักรยานยนตซึ่ง
ขยายตัวจากปริมาณจําหนายที่เพ่ิมข้ึนตามความตองการรถจักรยานยนตของผูบริโภค และรายไดจาํหนายสีพนพลาสติกที่
สูงข้ึนจากป 2545 ถึงกวารอยละ 58.75 เนือ่งจากบริษัทเริม่จําหนายสีพนพลาสติกผาน OMT ต้ังแตปลายป 2543 จึงทําให
บริษัทสามารถผลิตสีโดยใช Know-How ของ Origin ไดหลากหลายประเภทยิ่งข้ึน ซึ่งบริษัทไดมีการพัฒนา Know-How สี
พนพลาสติกใหเหมาะสมกับการใชงานในประเทศไทยเรือ่ยมา และทําใหบริษัทสามารถจําหนายสพีนพลาสติกที่มีลักษณะ
พิเศษและมีมูลคาเพ่ิมสูง จนกระทั่งป 2546 บรษัิทมีการขยายฐานลูกคาผาน OMT จึงทําใหรายไดจากการขายเพิ่มข้ึน
อยางมีนยัสําคัญ จากการจําหนายสีที่มีลักษณะพิเศษและมีมูลคาเพ่ิมสูง และจากการขยายฐานลูกคาเพ่ิมข้ึน ทั้งนี ้ ในป 
2546 รายไดจากการขายและใหบริการทั้งสิ้น 503.94 ลานบาท คิดเปนรอยละ 99.91 บริษัทมีรายไดหลักมาจากการขาย 
500.83 ลานบาท รายไดจากการใหบริการ 2.04 ลานบาท รายไดจากการขายอื่นๆ ไดแก การรับจางผลิตกาวอุตสาหกรรม 
เทากับ 1.07 ลานบาท ซึ่งมีมูลคาลดลงจากป 2545 เนื่องจากบรษัิทมีนโยบายเนนการผลิตและจําหนายสีอุตสาหกรรมเปน
หลัก จึงมีการรบัจางผลิตกาวอุตสาหกรรมลดลง และรายไดอื่น ๆ ไดแก กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน และกําไรจากการ
จําหนายทรัพยสนิถาวร เชน ยานพาหนะ และอุปกรณ  จํานวน 0.47 ลานบาท คิดเปนรอยละ 0.09 ของรายไดรวม  

ในป 2547 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 599.60 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากป 2546 คิดเปนรอยละ 18.87 เนื่องจากมี
รายไดจําหนายสีอุตสาหกรรมเพิ่มข้ึน โดยเฉพาะสีพนรถจักรยานยนตที่เปนรายไดสวนใหญ เพ่ิมข้ึนจากป 2546 คิดเปน
รอยละ 20.23 เนื่องจากบริษัทมีการเพิ่มกําลังการผลิตจากเดิม 1,800 ตันตอป เปน 2,400 ตันตอป เพ่ือรองรับการขยายตัว
ของอุตสาหกรรมรถจักรยานยนตที่มียอดสงออกเพ่ิมข้ึน ในป 2547 บริษัทมีรายไดจากการขาย 595.64 ลานบาท รายได
จากการใหบริการ 2.35 ลานบาท รายไดจากการขายอื่นๆ ไดแก การรับจางผลิตกาวอุตสาหกรรม เทากับ 0.52 ลานบาท 
ซึ่งมีมูลคาลดลดอยางตอเนื่องต้ังแตป 2545 และรายไดอื่น ๆ จํานวน 1.09 ลานบาท คิดเปนอัตรารอยละ 0.18 จากกําไร
จากการจําหนายทรัพยสินถาวร และกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน  

ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 322.71 ลานบาท ซึ่งมีมูลคาเพ่ิมข้ึนจากชวงเวลาเดียวกัน
ในป 2547 เทากับ 17.34 ลานบาท คิดเปนรอยละ 5.68 โดยรายไดจําหนายสีพนรถจักรยานยนตเพ่ิมข้ึนรอยละ 10.15 
เนื่องจากภาวะราคาน้ํามันสูงข้ึนมาก ผูบริโภคจึงหันมาใชรถจักรยานยนตแทนรถยนตมากขึ้นและทําใหความตองการ
รถจักรยานยนตภายในประเทศเพิ่มข้ึน ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีรายไดจากการขาย 320.82 ลานบาท และ
รายไดจากการใหบริการ 0.69 ลานบาท รายไดจากการขายอื่นๆ ไดแก การรับจางผลิตกาวอุตสาหกรรม จํานวน 0.41  
ลานบาท และรายไดอื่น ๆ จากการจําหนายทรัพยสินถาวร จํานวน 0.78 ลานบาท คิดเปนอัตรารอยละ 0.24  

 ตนทุนขายและคาใชจายขายและบริหาร 

 บริษัทใชผงสี เรซิน ตัวทําละลาย และเคมีภัณฑอื่นๆ เปนวัตถุดิบหลักในการผลิต ในป 2547 และงวด 6 เดือนแรก 
ป  2548 โดยเฉลี่ยคิดเปนรอยละ 94.42 และรอยละ 90.37 ของตนทุนการผลิต ซึ่งวัตถุดิบที่เปนเคมีภัณฑจะมีทั้งสวนที่
ผลิตไดในประเทศและนําเขาจากตางประเทศ ผูผลิตในธุรกิจสีอุตสาหกรรมสวนใหญจะใชวัตถุดิบที่ผลิตในตางประเทศใน
อัตรามากกวาวัตถุดิบที่ผลิตภายในประเทศ เนื่องจากวัตถุดิบที่ผลิตภายในประเทศสวนใหญยังมีคุณสมบัติ และคุณภาพไม
ทัดเทียมกับวัตถุดิบที่ผลิตในตางประเทศ อยางไรก็ตาม ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 วัตถุดิบที่บริษัทใชในการผลิต 
แบงเปนวัตถุดิบที่ซื้อภายในประเทศ จํานวนรอยละ 84.30 และวัตถุดิบที่บริษัทนําเขาเองจากตางประเทศจํานวนรอยละ 
15.70 ของมูลคาการสั่งซื้อวัตถุดิบรวม สาเหตุที่บริษัทมีมูลคาซื้อวัตถุดิบภายในประเทศสูงกวาการนําเขาเองจาก
ตางประเทศ เนื่องจากบริษัทมีการวิจัยและพัฒนาเพ่ือการใชวัตถุดิบที่ผลิตในประเทศที่มีคุณภาพ มีคุณสมบัติตาม
ขอกําหนดและไดรับการยอมรับจากเจาของ Know-How มาใชในการผลิตเพ่ือทดแทนการนําเขา นอกจากนี้ บริษัทยังมีการ
ซื้อวัตถุดิบหลักรวมถึงวัตถุดิบที่ตองนําเขาจากตางประเทศผานบริษัทรวมทุน คือ OMT ซึ่งเปนบริษัทรวมทุนระหวาง
บริษัท Origin และ Miki (Thailand) โดยปกติหากบริษัทตองสั่งซื้อวัตถุดิบนําเขาเอง บริษัทตองซื้อในจํานวนขั้นตํ่าที่ตอง
สั่งซื้อ (Minimum Order) ตามที่ผูจัดจําหนายกําหนด ในขณะที่ปริมาณวัตถุดิบที่บริษัทตองการใชมีจํานวนนอยกวาจํานวน
ข้ันตํ่าที่ตองสั่งซื้อ ดังนั้น ในการซึ้อวัตถุดิบผาน OMT ที่สั่งซื้อวัตถุดิบผานบริษัทที่เกี่ยวของในประเทศญี่ปุน คือ Origin ทีม่ี
การสั่งซื้อวัตถุดิบในปริมาณมากอยูแลว จึงทําใหบริษัทสามารถซื้อวัตถุดิบไดตามปริมาณที่บริษัทตองการใชโดยไม
จําเปนตองซื้อในปริมาณที่เกินความจําเปน จึงไดประโยชนจากบริษัทรวมทุนดานการประหยัดจากขนาด (Economy of 
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Scale)  สวนตนทุนคาแรงงาน คาพลังงานและคาใชจายในการผลิตอื่นๆ คิดเปนเพียงรอยละ 3.06 ของตนทุนการผลิต 
หรือคิดเปนรอยละ 2.40 ของรายไดจากการขายสีอุตสาหกรรมเทานั้น 

 ตนทุนขายและบริการเมื่อเทียบกับรายไดรวมมีการเปลี่ยนแปลงอยูในระดับรอยละ 64.50-66.40 โดยมีอัตราสวน
ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนรอยละ 64.52 รอยละ 65.51 รอยละ 66.35 และรอย
ละ 65.21 ของรายไดรวม ตามลําดับ ทั้งนี้ เนื่องจากความผันผวนของราคาตนทุนวัตถุดิบเคมีภัณฑ ซึ่งในระยะที่ผานมา
ปรับราคาสูงข้ึนอยางตอเนื่อง ซึ่งวัตถุดิบสวนหนึ่งจะปรับตัวตามราคาน้ํามัน แมวาโดยปกติบริษัทจะเก็บสํารองวัตถุดิบ
ประมาณ 1-3 เดือน เพ่ือใหรักษาความตอเนื่องของกระบวนการผลิตแลวก็ตาม อยางไรก็ตาม บริษัทยังมีการติดตามความ
เคลื่อนไหวของราคาอุปสงคและอุปทานของเคมีภัณฑในตลาดโลกอยางใกลชิด เพ่ือเปนขอมูลในการบริหารตนทุนการผลิต 
และเพ่ือลดความเสี่ยงจากผลกระทบของความผันผวนของราคาวัตถุดิบ ทําใหบริษัทสามารถควบคุมตนทุนการผลิตในแต
ละคําสั่งซื้อจากลูกคาได (รายละเอียดเพ่ิมเติมในความเสี่ยงดานความผันผวนของราคาวัตถุดิบ สวนที่ 2 ขอ 1) นอกจากนี้ 
บริษัทยังมีนโยบายการปรับราคาขายตามความผันผวนของตนทุนการผลิตดวยแมไมไดปรับราคาในอัตราเดียวกันกับการ
เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน เนื่องจากวัตถุดิบสวนหนึ่งเทานั้นที่ไดรับผลกระทบจากราคาน้ํามัน และในการปรับราคานั้นจะ
ไมสามารถปรับราคาไดทันที เนื่องจากภาวะการแขงขันในตลาด แตบริษัทจะทยอยปรับราคาเพื่อรักษาอัตรากําไรข้ันตน 
จึงทําใหบริษัทสามารถรักษาอัตราตนทุนขายและบริการเมื่อเทียบกับรายไดรวม  

 คาใชจายในการขายและบริหาร ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 มีจํานวนเทากับ 
63.81 ลานบาท 77.64 ลานบาท 103.58 ลานบาท และ 50.16 ลานบาท โดยมีอัตราสวนคาใชจายในการขายและบรหิาร
รวมในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนรอยละ 16.04 รอยละ 15.39 รอยละ 17.28 และ
รอยละ 15.54 ของรายไดรวม บรษัิทมีคาใชจายในการขายและบริหารเพ่ิมข้ึนทุกป เปนผลมาจากการเพิ่มข้ึนของคาใชจาย
ในการขายและบริหารหลัก คือ เงินเดือน โบนัส คาลิขสิทธิ์ และคาเสื่อมราคา 

  โดยในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีคาตอบแทนพนักงานและผูบริหารในรูป
เงินเดือน สวัสดิการและโบนัส เปนจํานวนเทากับ 38.02 ลานบาท 51.77 ลานบาท 59.57 ลานบาท และ 30.25 ลานบาท 
ตามลําดับ จํานวนคาตอบแทนพนกังานเพ่ิมข้ึน เนือ่งจากบริษัทและบริษัทยอยมจีํานวนพนักงานเพ่ิมข้ึนทุกป และบรษัิทยัง
มีนโยบายในการปรับคาตอบแทนพนักงานขึ้นตามผลงานดวย  

  นอกจากคาตอบแทนพนักงานทีเ่ปนคาใชจายในการขายและบริหารหลักแลว บริษัทยังมคีาเทคนิคการผลิตและ
คาลิขสิทธิ์จาย ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 เปนจํานวน 10.12 ลานบาท 12.85       
ลานบาท 16.92 ลานบาท และ 9.07 ลานบาท ตามลําดับ ทั้งนี้ คาลิขสิทธิ์จายคํานวณตามขอตกลงกับ BASF Coatings Japan 
ซึ่งมีจํานวนเพ่ิมข้ึนทุกปตามการขยายตัวของรายไดสีพนรถจักรยานยนต (รายละเอียดเพ่ิมเติมในรายการระหวางกัน สวน
ที่ 2 ขอ 11) 

  นอกจากคาตอบแทนพนักงาน คาเทคนิคการผลิตและคาลิขสิทธิ์จายแลว บริษัทยังมีคาเสื่อมราคาเพิ่มข้ึนทุกป 
ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 เปนจํานวน 6.10 ลานบาท 10.16 ลานบาท 14.02        
ลานบาท และ 8.42 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจากบริษัทมีการลงทุนในเครื่องจักร อุปกรณ เครื่องมือและเครื่องใชเพ่ิมข้ึน
ทุกป และในป 2547 บริษัทมีการสรางอาคารโรงงานใหมสําหรับสีพนพลาสติกที่ อําเภอพานทอง จังหวัดชลบุรีดวย  ซึ่ง
สัดสวนอาคารตอสินทรัพยถาวรสุทธิ คิดเปนรอยละ 38.32 
 นอกจากนี้ ในป 2547 บริษัทมีการสํารองคาเผื่อการลดลงของสินคา จํานวน 4.27 ลานบาท จากการเสื่อมสภาพ
ของสินคาคงเหลือและคาเผื่อหนี้สูญ จํานวน 0.75 ลานบาท ดวยจึงทําใหคาใชจายในการขายและบริหารเพ่ิมข้ึนอีก
ประมาณ 5.02 ลานบาท  

  สําหรับภาระดอกเบี้ยของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2545 เปนผลมาจากการที่บริษัทบรรลุแผนปรับปรุง
โครงสรางหนี้กับสถาบันการเงินแหงหนึ่ง เนื่องจากในอดีตแมบริษัทมีประวัติการชําระที่ดีมาโดยตลอดแตตอมาเจาหนี้
สถาบันการเงินของบริษัทถูกปดลงเนื่องจากวิกฤติเศรษฐกิจ ทําใหวงเงินสินเชื่อของบริษัทถูกโอนยายไปยังสถาบันการเงิน
อีกแหงหนึ่งในป 2544 ตอมาบริษัทจึงไดเจราจาปรับปรุงโครงสรางหนี้กับเจาหนี้สถาบันการเงินรายใหม ณ ขณะนั้นบริษัท
มีเงินกูยืมจํานวน 12.90 ลานบาท และดอกเบี้ยคางจายจํานวน 5.45 ลานบาท รวมเปนเงิน 18.35 ลานบาท และไดเจรจา
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ขอลดยอดเงินตนและดอกเบี้ยจายเปน 14.72 ลานบาท โดยเริ่มผอนชําระวันที่ 31 พฤษภาคม 2544 จนถึงวันที ่31 ตุลาคม 
2546 ซึ่งบริษัทไดชําระหนี้และไถถอนหลักประกันเงินกูยืมทั้งหมดแลว บริษัทไดบันทึกกําไรจากการปรับปรุงโครงสรางหนี้
จํานวน 3.63 ลานบาท และไดแสดงกําไรไวในรายการพิเศษในงบกําไรขาดทุนสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 
 สําหรับภาษีเงินไดนิติบุคคล บริษัทชําระภาษีเงินไดนิติบุคคลตอป ประมาณรอยละ 5-6 ของรายไดรวม โดยในชวงป 2545 
ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนเงิน 18.06 ลานบาท 29.93 ลานบาท 30.95 ลานบาท และ 18.27
ลานบาท ตามลําดับ 

 กําไร 

  บริษัทมีผลกําไรที่เติบโตอยางตอเนื่อง โดยมีอัตรากําไรข้ันตน ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือน
แรก ป 2548 คิดเปนรอยละ 35.45 รอยละ 34.49 รอยละ 33.65 และรอยละ 34.79 ของรายไดจากการขายและบริการ 
อัตรากําไรข้ันตนผันผวนอยูในระดับรอยละ 33.60-35.50 เนื่องจากความผันผวนของราคาตนทุนวัตถุดิบเคมีภัณฑ ทั้งนี้ 
บริษัทมีการติดตามความเคลื่อนไหวของราคาของเคมีภัณฑในตลาดโลกเพื่อใชเปนขอมูลในการบริหารตนทุนการผลิต และ
บริษัทยังมีนโยบายในการปรับราคาขายตามความผันผวนของตนทุน แมจะไมสามารถปรับราคาไดทันที เนื่องจาก
ภาวะการแขงขันในตลาด แตบริษัทจะทยอยปรับราคาเพื่อรักษาอัตรากําไรสวนเพ่ิม  

  ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีอัตรากําไรจากการดําเนินงาน คิดเปนรอย
ละ 18.92 รอยละ 19.02 รอยละ 16.22 และ 19.05 ของรายไดรวม ทั้งนี้ ในป 2547  อัตรากําไรจากการดําเนินงานลดลง 
เนื่องจากบริษัทมีการจายคาตอบแทนพนักงานเพ่ิมข้ึน โดยเฉพาะโบนัส และมีคาเสื่อมราคาเพิ่มข้ึน จากอาคารโรงงานสี
พนพลาสติกที่สรางใหม และบริษัทมีการต้ังคาเผื่อหนี้สูญและคาเผื่อการลดลงของสินคา ทําใหคาใชจายขายและบริหารในป 
2547 เพ่ิมข้ึน และสงผลใหอัตรากําไรจากการดําเนินลดลง  

  บริษัทมีอัตรากําไรสุทธิในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนรอยละ 10.91 รอยละ 
11.67 รอยละ 9.95 และรอยละ 11.30 ของรายไดรวม  

  อัตรากําไรสุทธิป 2546 เติบโตจากป 2545 เทากับรอยละ 35.64 เนื่องจากในป 2546 บริษัทมีบันทึกกําไรจากการ
ปรับโครงสรางหนี้จํานวน 3.63 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 0.72 ของรายไดรวม จึงทําใหอัตรากําไรสุทธิในป 2546 
เพ่ิมข้ึนจากปกอนหนา อยางไรก็ตาม อัตรากําไรสุทธิป 2547 เติบโตจากป 2546 เพียงรอยละ 1.33 เนื่องจากในป 2547 
บริษัทมีตนทุนขายเพ่ิมข้ึนตามราคาวัตถุดิบที่เปนเคมีภัณฑเพ่ิมข้ึน และคาใชจายขายและบริหารเพ่ิมข้ึน จากคาตอบแทน
พนักงาน คาเสื่อมราคาเพ่ิมข้ึนและบริษัทมีการต้ังคาเผื่อหนี้สูญและคาเผื่อการลดลงของสินคาดวย อัตรากําไรสุทธิของงวด 
6 เดือนแรก ป 2548 ลดลงชวงเวลาเดียวกันในป 2547 รอยละ 11.63 เนื่องจากบริษัทมีตนทุนขายและคาใชจายขายและ
บริหาร เทากับ 260.59 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอนหนาซึ่งมีจํานวนเทากับ 242.42 ลานบาท 
เนื่องจากราคาวัตถุดิบซึ่งเปนเคมีภัณฑเพ่ิมข้ึน และบริษัทมีการจายคาเชาสํานักงานสาขา และมีการบันทึกคาเสื่อมราคา
ของโรงงานใหมเพ่ิมข้ึน ทําใหอัตรากําไรกอนดอกเบี้ยและภาษีเงินไดในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ซึ่งเทากับรอยละ 19.23 
ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันใน ป 2547 ซึ่งมีสัดสวนเทากับรอยละ 20.61  ในขณะเดียวกันบริษัทมีภาระภาษีเงินไดนิติ
บุคคลจายในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 เทากับ 18.27 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอนหนา ซึ่งมีภาษีเงิน
ไดนิติบุคคลจาย เทากับ 16.79 ลานบาท ทําใหอัตรากําไรสุทธิของงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันใน
ป 2547 จากเดิมประมาณรอยละ 13.51 เปนรอยละ 11.30 ของรายไดรวม 

  บริษัทมีผลกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน คิดเปนอัตราสวนไมถึงรอยละ 0.5 ของรายไดรวม ถึงแมวาบริษัทจะใช
วัตถุดิบนําเขาในการผลิต ทั้งนี้ เนื่องจากบริษัทสั่งซื้อวัตถุดิบนําเขาสวนใหญ ผานผูจัดจําหนายภายในประเทศและบริษัท
รวมทุน คือ OMT เปนสกุลเงินบาท บริษัทจึงมีการบันทึกผลกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจากผลของการที่บริษัทสั่งซื้อ
วัตถุดิบนําเขาเองโดยตรงเทานั้น ซึ่งในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนเพียงรอยละ 15.70 ของมูลคาการสั่งซื้อวัตถุดิบ
รวม อยางไรก็ตาม บริษัทมีวงเงินสําหรับทําสัญญาซื้อเงินตราตางประเทศลวงหนา (Forward Contract) กับสถาบันการเงิน
แหงหนึ่งซึ่งเปนวงเงินที่เพียงพอตอมูลคาการสั่งซื้อวัตถุดิบจากตางประเทศในแตละครั้ง เพ่ือใชในชวงที่อัตราแลกเปลี่ยนมี
ความผันผวนและลดความเสี่ยงความผันผวนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 
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  บริษัทมีอัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนรอย
ละ 14.87 รอยละ 18.19 รอยละ 15.39 และรอยละ 18.00 ตามลําดับ ซึ่งเพ่ิมข้ึนเนื่องจากกําไรสุทธิที่เพ่ิมข้ึนในแตละป 
อยางไรก็ตามในป 2547 อัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยรวมลดลง เนื่องจากกําไรสุทธิในป 2547 เพ่ิมข้ึนจากป 2546 เพียง
รอยละ 1.33 ในขณะที่จํานวนสินทรัพยรวมเพ่ิมข้ึน จากป 2546 ซึ่งมีจํานวนเทากับ 355.44 ลานบาท เปนเทากับ 420.07 
ลานบาทในป 2547 เนื่องจากบริษัทมีจํานวนสินคาคงเหลือเพ่ิมข้ึนจากปกอนหนาประมาณ 22.56 ลานบาท และมสีนิทรพัย
ถาวรเพ่ิมข้ึนจากอาคารโรงงานสีพนพลาสติก ที่อําเภอพานทอง จังหวัดชลบุรี และงานกอสรางระหวางทํา ไดแก ลานจอด
รถ เปนตน เพ่ิมข้ึนประมาณ 44.65 ลานบาท  

  บริษัทมีอัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยถาวรในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปน
อัตรารอยละ 34.96 รอยละ 45.96 รอยละ 50.69 และรอยละ 68.87 ตามลําดับ ซึ่งมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนอยางตอเนือ่ง เนือ่งจาก
บริษัทมีกําไรสุทธิเพ่ิมข้ึน อยางไรก็ตามสาเหตุที่อัตรากําไรสุทธิตอทรัพยสินถาวรในป 2546 เพ่ิมข้ึนในขณะที่อัตรากําไร
สุทธิตอสินทรัพยรวมลดลง เนื่องจากบริษัทมีการจําหนายที่ดินสํานักงานสาขาที่กรุงเทพมหานครซึ่งอยูในหมวดสินทรัพย
ออกไป ทั้งนี้ ในชวงเวลาดังกลาวบริษัทไดรับเงินรับลวงหนาคาที่ดินมาแลว แตยังไมไดโอนกรรมสิทธิ์ไปยังผูซื้อ ดังนั้น 
บริษัทจึงบันทึกที่ดินดังกลาวเปนที่ดินรอการขายอยูในหมวดสินทรัพยหมุนเวียน ทําใหในป 2547 สินทรัพยหมุนเวียน
เพ่ิมข้ึนจากที่ดินรอการขาย และสินทรัพยถาวรลดลงในจํานวนเทากัน สินทรัพยรวมจึงไมไดลดลงในทันทีจากการขายที่ดิน
ดังกลาวแตอยางใด    

  อัตรากําไรสุทธิตอสวนของผูถือหุนรวมในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547  และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปน   
รอยละ 33.04 รอยละ 35.96 รอยละ 33.81 และรอยละ 40.70 ตามลําดับ บริษัทสามารถสรางผลตอบแทนใหแกผูถือหุนได
อยางตอเนื่อง ในชวงป 2545 ถึงป 2546 บริษัทมีสวนของผูถือหุนเพ่ิมข้ึนเนื่องจากบริษัทมีกําไรเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง และ
ในป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีการจายเงินปนผลจากกําไรสะสม จึงทําใหสวนของผูถือหุนลดลง  

ฐานะการเงิน 

สินทรัพยรวม 

  อัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียนตอสินทรัพยรวมของบริษัทในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 
2548 คิดเปนอัตรา 0.51 เทา 0.55 เทา 0.69 เทาและอัตรา 0.67 เทาตามลําดับ ในป 2547 สินทรัพยหมุนเวียนหลักที่เหลือ 
คือ ที่ดินรอการขาย ซึ่งเปนที่ดินสํานักงานสาขาที่กรุงเทพมหานคร บริษัทไดขายใหแกบริษัท เอกแสง โฮลดิ้งส จํากัด ตาม
สัญญาจะซ้ือจะขาย ลงวันที่ 17 ธันวาคม 2547 ในราคาขายรวม 59.15 ลานบาท และเมื่อวันที่ 29 ธันวาคม 2547 บริษัท
ไดรับเงินลวงหนาจากการขายที่ดินดังกลาวแลวทั้งจํานวน แตยังไมไดโอนกรรมสิทธิ์ไปยังผูซื้อ ดังนั้น บริษัทจึงบันทึกที่ดิน
ดังกลาวเปนที่ดินรอการขายอยูในหมวดสินทรัพยหมุนเวียน ทําใหในป 2547 สินทรัพยหมุนเวียนเพ่ิมข้ึนจากที่ดินรอการ
ขาย และสินทรัพยถาวรลดลงในจํานวนเทากัน อัตราสินทรัพยหมุนเวียนตอสินทรัพยรวมในป 2547 จึงเพ่ิมสูงข้ึน  

  ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยรวม จํานวน 390.40 ลานบาท ลดลงจากสิ้นป 2547 จํานวน 29.67     
ลานบาท แบงเปนสินทรัพยหมุนเวียน จํานวน 261.57 ลานบาท หรือรอยละ 67.00 ของสินทรัพยรวม และสินทรัพยไม
หมุนเวียน จํานวน 128.82 ลานบาท หรือรอยละ 33.00 ของสินทรัพยรวม บริษัทมีลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับจํานวน 
130.08 ลานบาท คิดเปนรอยละ 33.32 ของสินทรัพยรวม ซึ่งเพ่ิมข้ึนจากสิ้นป 2547 จํานวน 34.34 ลานบาท เนื่องจาก
บริษัทมีการปรับโครงสรางกลุมบริษัทเมื่อปลายป 2547 โดยบริษัทเปนผูจัดจําหนายหมึกพิมพออฟเซท สีเคลือบบรรจุ
ภัณฑเอง และรับโอนลูกคาและสินคาคงเหลือมาจากบริษัทที่เกี่ยวของ คือ บริษัท เอกแสง (1978) จํากัด และบริษัท      
อินโคท (ประเทศไทย) จํากัด ทําใหบริษัทมีลูกคาเพ่ิมข้ึน นอกจากนี้ บริษัทมีสินคาคงเหลือในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 
จํานวน 111.80 ลานบาท คิดเปนรอยละ 28.64 ของสินทรัพยรวม ซึ่งลดลงจากสิ้นป 2547 จํานวน 2.29 ลานบาท แมวา
บริษัทจะมีการรับโอนสินคาคงเหลือหมึกพิมพ และสีเคลือบบรรจุภัณฑมาจากบริษัทที่เกี่ยวของแตบริษัทมีการเรงจําหนาย
สินคาดังกลาวออกไป  

  สินทรัพยไมหมุนเวียนหลักของบริษัท คือ ที่ดิน อาคารและอุปกรณ อัตราสวนสินทรัพยไมหมุนเวียนตอสินทรัพย
รวมของบริษัทในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 คิดเปนอัตรา 0.49 เทา 0.45 เทา 0.31 เทา 
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และ 0.33 เทา  ในป 2547 บริษัทไดขายที่ดินสํานักงานสาขาที่กรุงเทพมหานครออกไป จึงทําใหสินทรัพยถาวรลดลง อัตรา
สินทรัพยถาวรตอสินทรัพยรวมในป 2547 จึงลดลง ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ที่ดิน อาคารและอุปกรณของบริษัทมี
จํานวนสุทธิเทากับ 122.03 ลานบาท คิดเปนรอยละ 31.26 ของสินทรัพยรวม รองลงมา คือ ที่ดินที่ไมใชดําเนินงาน ที่
จังหวัดระยอง จํานวน 5.67 ลานบาท คิดเปนรอยละ 1.45 ของสินทรัพยรวม ซึ่งเดิมบริษัทตองการใหเปนที่ต้ังโรงงาน แต
ตอมาไดยายโรงงานไปที่อําเภอพานทอง จังหวัดชลบุรี แทนเนื่องจากมีทําเลเหมาะสมในการตั้งโรงงานมากกวา นอกจาก
รายการสินทรัพยไมหมุนเวียนดังกลาวขางตนแลว บริษัทยังมีสินทรัพยไมมีตัวตน ไดแก ลิขสิทธิ์ และสิทธิบัตร Know-How 
ซึ่งไดมีการตัดจําหนายเกือบทั้งจํานวนแลว  

 คุณภาพของสินทรัพย 

 ลูกหนี้การคา  

  ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับสุทธิจากคาเผื่อหนี้สูญจํานวน 130.08 ลานบาท  
คิดเปนรอยละ 33.32 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมข้ึนจากสิ้นป 2547 จํานวน 34.34 ลานบาท เนื่องจากบริษัทรับโอนลูกคาจาก
บริษัท เอกแสง (1978) จํากัด และบริษัท อินโคท (ประเทศไทย) จํากัด ซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของและผูจัดจําหนายหมึก
พิมพและสีเคลือบบรรจุภัณฑตามลําดับ บริษัทที่เกี่ยวของดังกลาวไดหยุดดําเนินธุรกิจไปแลวต้ังแตเดือนธันวาคม 2547  
จึงทําใหลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยสําคัญ เมื่อแยกตามอายุของลูกหนี้โดยสวนใหญจะมีอายุลูกหนี้ไมเกิน 
3 เดือน ตามเครดิตเทอม และมีระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉล่ียในชวงป 2545 จนถึงงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ประมาณ   
54-63 วัน รายละเอียดอายุของลูกหนี้จะสามารถแยกไดดังนี้  

            หนวย : บาท 

ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ ป 2545 ป 2546 ป 2547 ณ 30 มิถุนายน 2548

ลูกหนี้การคา 56,668,598.41          73,083,807.60          87,693,847.23          112,755,625.27         
ตั้งแต 0-3 เดือน 54,776,253.49          71,271,803.88          85,946,289.30          103,446,891.21         
มากกวา 3 เดือน ถึง 6 เดือน 191,404.81              33,678.25                -                        8,372,108.00            
มากกวา 6 เดือนข้ึนไป 1,700,940.11            1,778,325.47            1,747,557.93            936,626.06              

ตั๋วเงินรับ 8,288,451.08            13,117,753.23          8,795,000.92            18,070,733.32          
รวมลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ 64,957,049.49          86,201,560.83          96,488,848.15          130,826,358.59         

หัก คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ -                        -                        748,748.04              748,748.04              
รวมลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ 64,957,049.49          86,201,560.83          95,740,100.11          130,077,610.55          

  ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบายในการตั้งคาเผื่อหนี้สูญจากลูกหนี้ที่คาดวาไมสามารถเรียกเกบ็ได ที่มีอายุลูกหนี้การคาเกิน 1 
ป ในป 2547 บริษัทมีลูกหนี้การคาที่มีอายมุากกวา 6 เดือนข้ึนไป เพียงรอยละ 1.99 ของลูกหนีก้ารคารวมเทานัน้ และ
บริษัทเริม่มีการต้ังคาเผื่อหนี้สูญจํานวน 0.75 ลานบาท ซึ่งเพียงพอสาํหรับลูกหนี้ที่คาดวาจะเรยีกเก็บเงินไมได  

สินคาคงเหลือ 

  บริษัทประกอบธุรกิจผลิตสีอุตสาหกรรมตามคําสั่งซื้อของลูกคา  ซึ่งจะมีความแตกตางกันในแตละราย อีกทั้ง
ลักษณะของสินคาจะแตกตางกันตามสิทธิที่บริษัทไดรับอนุญาตใชในการผลิตสี ดังนั้น กอนการผลิตสินคาบริษัทจะมีการ
วางแผนโดยใหสอดคลองกับแผนการผลิตสินคาประจําปของลูกคา บริษัทจึงผลิตสีในปริมาณที่เทากับความตองการของ
ลูกคาในการสั่งซื้อแตละคราวและอาจมีการผลิตสีสํารองเพียงบางสวนเทานั้น สีอุตสาหกรรมที่ผานกระบวนการผลิตแลว
ของบริษัท จะมีอายุการใชไมเกิน 1 ป บริษัทจึงมีการต้ังคาเผื่อการลดลงของสินคาเมื่อสินคาคงเหลือหมดอายุแลว 1 ป โดย
ในป 2547 บริษัทเริ่มมีการตั้งคาเผื่อการลดลงของสินคาเทากับ 4.27 ลานบาท และในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมี
จําหนายสินคาที่ตัดจําหนายแลวออกไปทําใหมีการโอนคาเผื่อการลดลงของสินคากลับประมาณ 0.60 ลานบาท อยางไรก็
ตาม หากบริษัทมีสินคาคางสต็อกบริษัทจะขายลดราคาไปยังผูรับเหมาซื้อสีเพ่ือในไปใชพนหมวกกันน็อค เปนตน ยกเวน 
วัตถุดิบเฉพาะของ OMT สําหรับผลิตสีพนพลาสติก OMT จะรับซื้อคืนเพ่ือเปนการรักษาความลับทางการคา (เพ่ิมเติม
รายละเอียดในการดําเนินการเกี่ยวกับสินคาคางสต็อก ในสวนที่ 2 ขอ 3) 



บริษัท อีซ่ึน เพนท จํากัด (มหาชน) สวนที่ 2 รายละเอียดบริษัทที่ออกหลักทรัพย 

สวนที่ 2 หนาที ่83 

  ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมียอดสินคาคงเหลือจํานวน 81.93 ลานบาท 
91.53 ลานบาท 114.09 ลานบาท และ 111.80 ลานบาท ตามลําดับ สาเหตุที่จํานวนยอดสินคาคงเหลือในป 2547 สูงข้ึน
มากกวาในป 2546 ถึงจํานวน 22.56 ลานบาท เนื่องจากบริษัทรับโอนสินคาคงเหลือประเภทหมึกพิมพและสีเคลือบบรรจุ
ภัณฑ มาจากบริษัท เอกแสง (1978) จํากัด และบริษัท อินโคท (ประเทศไทย) จํากัด ต้ังแตชวงปลายป 2547   

สภาพคลอง 

 บริษัทมีกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 
เทากับ 50.44 ลานบาท 73.83 ลานบาท 66.37 ลานบาท และ 5.95 ลานบาท ตามลําดับ กระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดําเนินงานในป 2547 ลดลงจากป 2546 เนื่องจากมีการสํารองสินคาคงเหลือเพ่ิมข้ึนและจายภาษีคางจาย และในงวด 6 
เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดใชไปสวนใหญใน ลูกหนี้การคาที่เพ่ิมข้ึนจากสิ้นป 2547 จากการรับโอนลูกคาจาก
บริษัทที่เกี่ยวของจึงทําใหมีกระแสเงินสดใชไปในลูกหนี้การคาประมาณ 34.33 ลานบาท และมีการจายคาใชจายคางจาย
ออกไปประมาณ 15.70 ลานบาท ซึ่งไดแก คาลิขสิทธิ์คางจาย ซึ่งมีกําหนดในการชําระทุก ๆ 6 เดือน และโบนัสคางจาย
และเงินปนผลคางจายที่ไดประกาศจายไปเมื่อสิ้นป 2547  

 สําหรับกระแสเงินสดในกิจกรรมลงทุน บริษัทมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลงทุนในป 2545 และป 2546 จํานวน 
13.17 และ 22.67 ลานบาท ตามลําดับ โดยสวนใหญบริษัทไดใชเงินสดลงทุนในการซื้อสินทรัพยถาวร อันไดแก งาน
ระหวางกอสราง และเครื่องจักร อุปกรณ เปน และในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดไดมาจากการลงทุนเทากับ 25.127 ลาน
บาท เนื่องจากบริษัทมีเงินสดรับลวงหนาจากการขายที่ดิน ตอมาในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดใชไป
จากการลงทุน 12.51 ลานบาท โดยสวนใหญเปนการลงทุนในสินทรัพยถาวร ไดแก อาคาร เครื่องจักรและอุปกรณ 

 ในป 2547 บริษัทมีเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน เทากับ 85.83 ลานบาท เนื่องจากมีการจายเงินปนผลจํานวน 
82.50 ลานบาทตามงบการเงินรวม และชําระหนี้เงินทุนหมุนเวียนจากสถาบันการเงิน และเจาหนี้เชาซื้อ รวมเทากับ 3.33 
ลานบาท ซึ่งในป 2547 นี้บริษัทไมมีภาระหนี้สินระยะยาว เนื่องจากบริษัทไดชําระหนี้สินระยะยาวตามแผนปรับปรุง
โครงสรางหนี้เสร็จสิ้นแลวต้ังแตป 2546 ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดใชไปในเงินปนผลจายตามงบ
การเงินรวม 34.45 ลานบาท และมีกระแสเงินสดรับจากเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 24.82 ลานบาท และเงินสด
จากการเพิ่มทุน 11.38 ลานบาท เนื่องจากเมื่อเดือนพฤษภาคม 2548 บริษัทไดเพ่ิมทุนจดทะเบียนกับกระทรวงพาณิชย
เมื่อวันที่ 13 พฤษภาคม 2548 จากเดิม 7.50 ลานบาท แบงเปน 7,500 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท เพ่ิมทุนจด
ทะเบียนเปน 200 ลานบาท แบงเปน 200 ลานหุน มูลคาหุนที่ตราไวหุนละ 1 บาท และมีทุนชําระแลวจํานวน 140 ลานบาท  

 ทั้งนี้ จากการคํานวณวงจรเงินสด (Cash Cycle) ของบริษัทมีระยะเวลาประมาณ 60 วัน ดังนั้น เมื่อบริษัทใชกําลัง
การผลิตตามแผนการขยายธุรกิจที่ไดวางไว (รายละเอียดเพ่ิมเติมในโครงการในอนาคต สวนที่ 2 ขอ 6) จะสงผลใหบริษัท
ตองการเงินทุนหมุนเวียนเพ่ือใชในการดําเนินธุรกิจเพ่ิมข้ึนประมาณ 50 ลานบาท ดังนั้น บริษัทจึงมีแผนที่จะนําเงินที่ได
จากการเสนอขายหุนตอบุคคลทั่วไปในครั้งนี้ ในสวนที่เหลือจากการลงทุนในโครงการตามที่ระบุในสวนโครงการในอนาคต
มาใชเปนเงินทุนหมุนเวียน 

แหลงที่มาของเงินทุน 

  หากพิจารณาความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน ในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 
บริษัทมีอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.22 เทา 0.81 เทา 1.68 เทา และ 0.94 เทา ตามลําดับ การลดลง
ที่เห็นไดชัดของอัตราสวนนี้ในป 2546 เปนผลจากการสิ้นสุดการชําระหนี้สินระยะยาวตามแผนปรับปรุงโครงสรางหนี้ และ 
ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีการรับรูรายไดจากการขายที่ดิน จึงทําใหเจาหนี้รายการเงินรับลวงหนาจากการขาย
ที่ดินถูกรับรูเปนรายไดไป 

สวนของผูถือหุน 

 ในชวงป 2545-ป 2547 บริษัทมีทุนจดทะเบียนจํานวน 7.50 ลานบาท โดยแบงเปนหุนสามัญ 7,500 หุน มูลคาหุน
ละ 1,000 บาท เดือนตุลาคม 2547 ไดประกาศจายเงินปนผลเฉพาะบริษัทจํานวน 100.05 บาท โดยในเดือนธันวาคม 2547 
ชําระแลว 70.50 ลานบาท และตอมาในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 ไดชําระสวนที่เหลือแลว  



บริษัท อีซ่ึน เพนท จํากัด (มหาชน) สวนที่ 2 รายละเอียดบริษัทที่ออกหลักทรัพย 

สวนที่ 2 หนาที ่84 

 เมื่อวันที่ 14 มีนาคม 2548 บริษัทไดจดทะเบียนแปรสภาพจากบริษัท อีซึ่น เพนท โปรดักส จํากัด เปนบริษัท อีซึ่น 
เพนท จํากัด (มหาชน) และไดมีการเปลี่ยนแปลงมูลคาหุนสามัญของบริษัทจากเดิมมูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท เปน
มูลคาหุนละ 1 บาท ตอมาในเดือนพฤษภาคม 2548 บริษัทเพ่ิมทุนจดทะเบียนจาก 7.5 ลานบาท เปน 200 ลานบาท โดย
การจายหุนปนผลรวมกับการเพิ่มทุนตามสัดสวนรวม 132.5 ลานบาท ซึ่งแบงเปนหุนปนผลจํานวน 109.65 ลานหุน และ
จัดสรรหุนสามัญเพ่ิมทุนอีกจํานวน 22.85 ลานหุน เพ่ือขายใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน 1 หุนเดิม ตอ 3.05 หุนใหม ใน
ราคาหุนละ 1 บาท  ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีทุนจดทะเบียนชําระแลวทั้งสิ้น 140 ลานบาท และจัดสรรหุนสามัญ
จํานวน 60 ลานหุน เพ่ือเสนอขายตอประชาชนและนําหลักทรัพยของบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 

 บริษัทมีกําไรสุทธิเปนผลมาจากการดําเนินงานที่ดีข้ึนอยางตอเนื่อง และมีกําไรจากการปรับปรุงโครงสรางหนี้ ในป 
2546 จึงทําใหบริษัทมีกําไรสะสมในชวงป 2545 ป 2546 ป 2547 เทากับ 103.91 ลานบาท 162.79 ลานบาท และ 122.40 
ลานบาท ตามลําดับ ในงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมเทากับ 37.75 ลานบาท เนื่องจากในชวงเวลาดังกลาว
บริษัทมีการจายเงินปนผลที่ไดประกาศจายในป 2547 

หนี้สิน 

 บริษัทไดชําระหนี้สินระยะยาวตามแผนปรับปรุงโครงสรางหนี้เสร็จสิ้นต้ังแตป 2546 ดังนั้นในงวด 6 เดือนแรก ป 
2548 บริษัทจึงมีเพียงหนี้สินหมุนเวียนเทานั้น ซึ่งบริษัทมีวงเงินสินเชื่อรวม 82 ลานบาท กับธนาคารพาณิชยในประเทศ
แหงหนึ่ง ประกอบดวย ต๋ัวสัญญาใชเงิน 20 ลานบาท อัตราดอกเบี้ย 4.75% ตอป ต๋ัวสัญญาใชเงิน 20 ลานบาท ดอกเบี้ย 3 
% ตอป วงเงินเบิกเกินบัญชี 20 ลานบาท สัญญาค้ําประกัน 2 ลานบาท L/C, T/R 10 ลานบาท และ Forward 10 ลานบาท 
โดยวงเงินสินเชื่อขางตนค้ําประกันโดยการจดจํานองที่ดินพรอมสิ่งปลูกสรางของบริษัทในวงจํานอง 52 ลานบาท และค้ํา
ประกันสวนตัวโดยกรรมการและผูบริหารของบริษัท  

คาตอบแทนของผูสอบบัญชี 

 บริษัทและบริษัทยอยจายคาตอบแทนการสอบบัญชีในรอบปบัญชี 2547 จํานวนเงินเทากับ 563,800 บาท 

ปจจัยที่อาจมผีลกระทบตอฐานะการเงินหรือผลการดําเนินงานในอนาคต 

1) การลดลงของกําไรตอหุนเนื่องจากการจายหุนปนผล และการออกหุนเพ่ิมทุน 

ในป 2547 และงวด 6 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิตอหุนหากคํานวณโดยใชจํานวนหุนกอนการเพิ่ม
ทุน (ณ ทุนจดทะเบียน 7,500 หุน) ไดเทากับ 7,955.10 บาทตอหุน (มูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท) และ 4,862.55 บาท
ตอหุน (มูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท) ตามลําดับ ตอมาเมื่อวันที่ 14 มีนาคม 2548 บริษัทไดจดทะเบียนแปรสภาพจาก
บริษัท อีซึ่น เพนท โปรดักส จํากัด เปนบริษัท อีซึ่น เพนท จํากัด (มหาชน) และไดมีการเปลี่ยนแปลงมูลคาหุนสามัญของ
บริษัทจากเดิมมูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท เปนมูลคาหุนละ 1 บาท จึงทําให ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิ
ตอหุนกอนการเพิ่มทุน (ณ ทุนจดทะเบียน 7.50 ลานหุน) เทากับ 4.86 บาทตอหุน 

ภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนตอประชาชนในครั้งนี้แลว บริษัทจะมีหุนที่ออกและเรียกชําระแลว
จํานวน 200 ลานหุน หากเทียบกับการคํานวณโดยใชจํานวนหุนหลังการเพ่ิมทุนที่ 200 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 
บาทซึ่งจะทําให ณ 31 ธันวาคม 2547 และ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิตอหุนตามการคํานวณแบบ Fully Diluted 
Basis กําไรสุทธิตอหุนจะลดลงเหลือเทากับ 0.30 บาทตอหุน และ 0.18 บาทตอหุน ตามลําดับ การคํานวณกําไรสุทธติอหุน
แบบ Fully Diluted Basis อาจสงผลใหกําไรตอหุนของบริษัทลดลงอยางมีนัยสําคัญ อยางไรก็ตามภายหลังจากการเสนอ
ขายหุนตอประชาชน จะทําใหบริษัทมีเงินเขาไปลงทุนขยายธุรกิจซึ่งคาดวาจะทําใหบริษัทมีกําไรสุทธิเพ่ิมข้ึน นักลงทุนจึง
ควรตองพิจารณาถึงรายไดและผลกําไรที่บริษัทจะไดรับจากการนําเงินที่ไดรับจากการเพิ่มทุนมาใชในการดําเนินธุรกิจและ
ขยายธุรกิจเชนกัน 

โครงการขยายธุรกิจและพัฒนาประสิทธิภาพการผลิต ไดแก โครงการเพิ่มสายการผลิตสําหรับสินคาใหม 
โครงการเพิ่มกําลังการผลิตของสายการผลิตสินคาเดิม โครงการปรับปรุงประสิทธิภาพสายการผลิตและจัดระบบคลังสินคา 



บริษัท อีซ่ึน เพนท จํากัด (มหาชน) สวนที่ 2 รายละเอียดบริษัทที่ออกหลักทรัพย 

สวนที่ 2 หนาที ่85 

โครงการดังกลาวจะทําใหบริษัทตองใชเงินลงทุนเปนจํานวนมาก ไดแก เงินลงทุนในการสรางโรงงาน อาคารสํานักงาน-
คลังสินคา ซื้อเครื่องจักร เครื่องมือตรวจสอบ เครื่องมือที่ใชในการวิจัยและพัฒนา เปนตน ทําใหสินทรัพยของบริษัทเพ่ิมข้ึน 
และสงผลใหมีคาเสื่อมราคาสินทรัพยจากสิ่งปลูกสรางและอุปกรณที่เพ่ิมข้ึน  นอกจากนี้ บริษัทจะมีคาใชจายที่เกี่ยวของกับ
โครงการดังกลาวเพ่ิมข้ึน ไดแก คาลิขสิทธิ์สําหรับสีพนภายนอกรถยนต เปนตน จึงอาจทําใหสงผลกระทบตอกําไรสุทธิของ
บริษัทได ทั้งนี้ บริษัทตองใชเงินลงทุนทั้งสิ้นสําหรับโครงการดังกลาว ประมาณ 160.0 ลานบาท (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน
โครงการในอนาคต สวนที่ 2 ขอ 6) ซึ่งในชวงระหวางการใชเงินลงทุนตามโครงการบริษัทอาจประสบปญหาสภาพคลองได  
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