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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
12.1 งบการเงิน 

12.1.1 สรุปรายงานของผูสอบบัญชี 

จากรายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตของบริษัท ไดแก นายเมธี รัตนเมธา ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3425 
บริษัท สํานักงาน เอสจีวี ณ ถลาง จํากัด ซึ่งไดตรวจสอบงบการเงินสําหรับป 2545 ประกอบดวยงบดุล งบกําไรขาดทุน งบ
กําไรสะสม งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน งบกระแสเงินสด รวมท้ังหมายเหตุประกอบงบการเงิน โดยผูสอบ
บัญชีไดแสดงความเห็นวางบการเงินของบริษัทไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน การเปล่ียนแปลงในสวนของผูถือ
หุน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป และแสดงความเห็นอยางไมมีเง่ือนไข 

สําหรับป 2546 รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตของบริษัท ไดแก นายอภิชาติ สายะสิต ผูสอบบัญชีรับอนุญาต
เลขท่ี 4229 บริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด ซึ่งไดตรวจสอบงบดุล งบกําไรขาดทุน งบกําไรสะสม งบแสดงการ
เปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุน งบกระแสเงินสด รวมท้ังหมายเหตุประกอบงบการเงิน โดยผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็น
วา งบการเงินของบริษัทไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน การเปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุน และกระแสเงินสด 
โดยถูกตองตามที่ควรตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป และแสดงความเห็นอยางไมมีเง่ือนไข 

สําหรับป 2547 รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตของบริษัท ไดแก นายวินิจ ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 
บริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด ซึ่งไดตรวจสอบงบดุล งบกําไรขาดทุน งบกําไรสะสม งบแสดงการเปลี่ยนแปลง
ในสวนของผูถือหุน งบกระแสเงินสด รวมท้ังหมายเหตุประกอบงบการเงิน โดยผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นวา งบการเงิน
ของบริษัทไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน การเปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตาม
ที่ควรตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป และแสดงความเห็นอยางไมมีเง่ือนไข   

สําหรับ งวด 6 เดือนส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตของบริษัท ไดแก นายวินิจ 
ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 บริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด ซึ่งไดสอบทานงบดุล งบกําไรขาด
ทุน งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน งบกระแสเงินสด รวมท้ังหมายเหตุประกอบงบการเงิน โดยผูสอบบัญชีได
แสดงความเห็นวา งบการเงินของบริษัทไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน การเปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุน และ
กระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป โดยผูสอบบัญชีไมพบส่ิงที่เปนเหตุให
เชื่อวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปจากการสอบทานของผูสอบ
บัญชี 
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12.1.2 ตารางสรุปงบการเงิน 

ตารางแสดงรายการงบดุล งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด สําหรับงวด ป ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545, 
2546, 2547 และงวด 6 เดือนแรกของป 2548 ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 25481 

บริษัท  กระเบื้องหลังคาตราเพชร จํากัด (มหาชน) 
งบดุล 

 

พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ
สินทรัพยหมุนเวียน
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 71,080 6.49 83,016 6.76 34,280 2.53 120,381 7.95 115,360 7.29
เงินลงทุนระยะสั้นในเงินฝากประจํา 12,214 1.11 12,323 1.00 855 0.06 856 0.06 857 0.05
ลูกหนี้การคา - สุทธิ 186,593 17.03 228,389 18.60 290,213 21.44 292,491 19.30 262,871 16.60
สินคาคงเหลือ - สุทธิ 230,025 20.99 233,573 19.02 223,633 16.52 202,227 13.35 255,683 16.15
สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน 5,154 0.47 8,918 0.73 11,194 0.83 22,663 1.50 20,462 1.29
รวมสินทรัพยหมุนเวียน 505,066 46.10 566,220 46.11 560,174 41.38 638,618 42.15 655,233 41.38
สินทรัพยไมหมุนเวียน 0.00
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ 465,962 42.53 538,088 43.82 664,342 49.08 747,628 49.34 799,391 50.49
ที่ดินที่ไมไดใชในการดําเนินงาน 115,761 10.57 115,761 9.43 101,761 7.52 101,760 6.72 101,760 6.43
คาลิขสิทธ์ิรอตัดบัญชี 0 0.00 0 0.00 25,525 1.89 25,525 1.68 25,525 1.61
สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืน 8,855 0.81 7,857 0.64 1,841 0.14 1,636 0.11 1,401 0.09
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 590,577 53.90 661,705 53.89 793,468 58.62 876,549 57.85 928,077 58.62
รวมสินทรัพย 1,095,644 100.00 1,227,925 100.00 1,353,642 100.00 1,515,167 100.00 1,583,310 100.00
หนี้สินหมุนเวียน
เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร 0 0.00 6,619 0.54 133,871 9.89 169,719 11.20 317,931 20.08
เจาหนี้การคา 184,478 16.84 170,579 13.89 139,011 10.27 170,373 11.24 180,891 11.42
หนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน
ที่ครบกําหนดชําระภายในหนึ่งป 1,685 0.15 2,571 0.21 5,280 0.39 4,367 0.29 4,440 0.28
เงินกูยืมระยะยาว
ที่ครบกําหนดชําระภายในหนึ่งป 53,750 4.91 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
คาใชจายคางจาย 33,623 3.07 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
ภาษีเงินไดคางจาย 0 0.00 37,021 3.01 36,983 2.73 63,983 4.22 51,048 3.22
หนี้สินหมุนเวียนอ่ืน 6,896 0.63 39,599 3.22 47,289 3.49 58,656 3.87 46,406 2.93
รวมหนี้สินหมุนเวียน 280,432 25.60 256,388 20.88 362,434 26.77 467,098 30.83 600,716 37.94
หนี้สินไมหมุนเวียน
หนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน - สุทธิจาก
สวนท่ีครบกําหนดชําระภายในหนึ่งป 4,974 0.45 6,355 0.52 10,552 0.78 9,230 0.61 8,566 0.54
เงินกูยืมระยะยาว - สุทธิจาก
สวนท่ีครบกําหนดชําระภายในหนึ่งป 183,827 16.78 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
รวมหนิ้สินไมหมุนเวียน 188,801 17.23 6,355 0.52 10,552 0.78 9,230 0.61 8,566 0.54
รวมหนี้สิน 469,233 42.83 262,744 21.40 372,986 27.55 476,328 31.44 609,282 38.48
สวนของผูถือหุน1

ทุนเรือนหุน 800,000 73.02 800,000 65.15 800,000 59.10 800,000 52.80 800,000 50.53
กําไร (ขาดทุน) สะสม 0.00

- จัดสรรเพ่ือสํารองตามกฎหมาย 0 0.00 0 0.00 30,000 2.22 30,000 1.98 41,000 2.59
- ยังไมไดจัดสรร (173,589) (15.84) 165,181 13.45 150,656 11.13 208,839 13.78 133,028 8.40

รวมสวนของผูถือหุน 626,411 57.17 965,181 78.60 980,656 72.45 1,038,839 68.56 974,028 61.52
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 1,095,644 100.00 1,227,925 100.00 1,353,642 100.00 1,515,167 100.00 1,583,310 100.00

2545 2546 2547 2548
(30 มิ.ย. 48)

2548
(31 มี.ค. 48)

 

                                           
1 ภายหลังงบการเงินงวด 6 เดือนแรกสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทไดประกาศการจายเงินปนผลระหวางกาลมูลคา 96 ลานบาท  
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บริษัท กระเบื้องหลังคาตราเพชร จํากัด (มหาชน) 

งบกําไรขาดทุน1 3 
 

พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ
รายได
รายไดจากการขายและขนสง 1,634,990 98.61 1,819,498 97.55 2,020,792 99.37 1,079,842 99.50   1,124,433 99.66
รายการพิเศษ 8,754 0.53 42,116 2.26 0 0.00 0 -      0 0.00
รายไดอ่ืน 14,353 0.87 3,542 0.19 12,912 0.63 5,400 0.50     3,813 0.34
รวมรายได 1,658,098 100.00 1,865,156 100.00 2,033,705 100.00 1,085,242 100.00  1,128,246 100.00

-      0
คาใชจาย -      0
ตนทุนขายและบริการ 959,488 57.87 1,237,602 66.35 1,445,315 71.07 728,756 67.15   797,364 70.67
คาใชจายในการขายและบริหาร 294,892 17.78 224,284 12.02 270,448 13.30 151,672 13.98   162,142 14.37
คาเผื่อผลขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย 50,000 3.02 0 0.00 14,000 0.69 0 -      0 0.00
รวมคาใชจาย 1,304,380 78.67 1,461,886 78.38 1,729,764 85.05 880,428 81.13    959,506 85.04
กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 353,718 21.33 403,270 21.62 303,941 14.95 204,814 18.87    168,740 14.96
ดอกเบ้ียจาย (29,064) (1.75) (7,517) (0.40) (3,928) (0.19) (675) (0.06)    (4,303) (0.38)
กําไรกอนภาษีเงินได 324,653 19.58 395,753 21.22 300,013 14.75 204,139 18.81    164,437 14.57
ภาษีเงินได 0 0.00 (56,983) (3.06) (84,538) (4.16) (61,000) (5.62)    (51,065) (4.53)
กําไรสุทธิ 324,653 19.58 338,770 18.16 215,475 10.60 143,139 13.19    113,372 10.05
จํานวนหุนสามัญเฉล่ียถวงน้ําหนัก1 (พันหุน) 8,000 8,000 80,000 160,000 160,000
กําไรตอหุนข้ันพ้ืนฐาน (บาท) 40.58 42.35 2.69 0.89 0.71
กําไรตอหุนปรับลด (Fully diluted) (บาท)2 40.58 42.35 2.69 0.89 0.57

2547
(ม.ค. ถึง มิ.ย.)

2548
(ม.ค. ถึง มิ.ย.)

2545 2546 2547

 
 

                                           
1 ภายหลังงบการเงินป 2547 บริษัทมีการลดมูลคาที่ตราไวจาก 10 บาท เปน 5 บาท ตอหุน ทําใหจํานวนหุนเพิ่มขึ้นจาก 80,000,000 หุนเปน 160,000,000 หุน นอกจาก

นี้ บริษัทไดเพิ่มทุนจดทะเบียนอีก 40,000,000 หุน ณ มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท เพื่อการเสนอขายหุนในคร้ังนี้ ทําใหปจจุบันบริษัทมีจํานวนหุนจดทะเบียนทั้งหมด 
200,000,000 หุน 

3   จํานวนหุนสามัญแบบปรับลด (Fully Diluted) ณ ส้ินสุดป 2545 2546 2547 และ 30 มิถุนายน 2548 มีจํานวน 8.0 ลานหุน 8.0 ลานหุน 80.0 ลานหุน และ 200.0 ลาน
หุน ตามลําดับ 
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บริษัท กระเบื้องหลังคาตราเพชร จํากัด (มหาชน) 

งบกระแสเงินสด 
 

2545 2546 2547 2547 2548
พันบาท (ม.ค. ถึง มิ.ย.) (ม.ค. ถึง มิ.ย.)

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
กําไรสุทธิ 324,653 338,770 215,475 143,139 113,372
รายการปรับกระทบกําไรสุทธิเปนเงินสด
รับจากกิจกรรมดําเนินงาน:
คาเสื่อมราคาและรายจายตัดบัญชี 85,000 72,345 61,475 28,137 36,456
ขาดทุน(กําไร)จากการขายสินทรัพยถาวร (8,754) (16,116) 3,543 (619) 17
คาเผื่อ(โอนกลับ)หนี้สงสัยจะสูญ 3,600 2,153 2,000 960 4,448
คาเผื่อ(โอนกลับ)สินคาเสื่อมสภาพ 600 1,000 (991) 0 1,078
คาเผื่อ(โอนกลับ)ผลขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย 50,000 (26,000) 14,000 0
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ - สุทธิ 264 847 (1,998) 211 2,177
สินทรัพยดําเนินงานลดลง(เพ่ิมข้ึน):
ลูกหนี้การคา (33,713) (43,949) (63,824) (601) 22,894
สินคาคงเหลือ (33,929) (4,549) 10,931 (37,555) (33,128)
สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน (1,664) (3,764) (2,276) (13,140) (9,269)
สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืน (5,061) (83) 4,936 4,718 10
หนี้สินดําเนินงานเพิ่มข้ึน (ลดลง):
เจาหนี้การคา 41,209 (14,746) (29,998) 3,834 40,342
คาใชจายคางจาย 12,898 0 0 0 0
ภาษีเงินไดคางจาย 0 37,021 (38) 23,979 14,065
หนี้สินหมุนเวียนอ่ืน (16,257) (920) 7,691 26,673 (883)
เงินสดสุทธิไดรับจากกิจกรรมดําเนินงาน 418,846 342,009 220,928 179,736 191,579
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
เงินรับจากการขายสินทรัพยถาวร 125,897 12,271 2,658 961 0
ซื้อสินทรัพยถาวร (125,400) (109,408) (179,217) (100,105) (171,092)
คาลิขสิทธ์ิรอตัดบัญชีเพ่ิมข้ึน 0 0 (25,525) (7,688) 0
เงินทุนระยะสั้นในเงินฝากประจําลดลง (เพ่ิมข้ึน) 0 0 0 0 0
เงินสดสุทธไิดรับจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน 497 (97,137) (202,084) (106,832) (171,092)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
เงินเบิกเกินบัญชีธนาคารเพ่ิมข้ึน 0 6,619 127,679 33,381 183,421
จายชําระหนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน (1,377) (1,870) (6,727) (1,275) (2,826)
จายชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้น 0 0 0 0 0
จายชําระคืนเงินกูยืมระยะยาว (435,914) (237,577) 0 0 0
จายเงินปนผล 0 0 (200,000) (120,000) (120,000)
เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน (437,291) (232,828) (79,048) (87,894) 60,595
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพ่ิมข้ึน - สุทธิ (17,948) 12,045 (60,204) (14,990) 81,082
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน ณ วันตนป 101,242 83,294 95,339 95,340 35,135
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน ณ วันส้ินป 83,294 95,339 35,135 80,350 116,217  
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12.1.3 ตารางสรุปอัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญของบริษัท  
 

บริษัท กระเบื้องหลังคาตราเพชร จํากัด (มหาชน) 
อัตราสวนทางการเงิน 

 

2545 2546 2547

อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity ratio)
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 1.80 2.21 1.55 1.09
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.98 1.30 0.93 0.67
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 1.71 1.27 0.71 0.80 **
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา* (เทา) 9.53 8.77 7.79 8.13 **
ระยะเวลาเก็บเงินลูกหนี้เฉลี่ย (วัน) 37.77 41.05 46.19 44.27 **
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 10.16 14.22 22.21 20.43 **
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 35.42 25.31 16.21 17.62 **
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 5.86 6.97 9.34 9.97 **
ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 61.44 51.64 38.56 36.11 **
Cash Cycle (วัน) 11.75 14.72 23.85 25.78 **

อัตราสวนความสามารถทางการทํากําไร (Profitability ratio)
อัตราสวนกําไรข้ันตน (%) 41.32 31.98 28.48 29.09
อัตราสวนกําไรจากดําเนินงาน (%) 23.28 19.65 15.09 14.67
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) 110.05 95.64 72.43 116.16
อัตราสวนกําไรสุทธิ (%) 19.58 18.16 10.60 10.05
อัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุน (%) 69.96 42.57 22.15 23.20 **
อัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุน (Fully diluted basis)*** (%) 51.83 35.10 21.97 21.03 **

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency ratio)
อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 28.67 29.16 16.69 15.44 **
อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 63.62 66.55 39.01 35.95 **
อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 1.46 1.61 1.58 1.54 **

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial ratio)
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 0.75 0.27 0.38 0.63
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Fully diluted basis)*** (เทา) 0.75 0.27 0.38 0.57
อัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย (เทา) 15.41 54.08 78.77 57.39
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (cash basis) (เทา) 0.74 0.98 0.57 0.65
อัตราสวนการจายเงินปนผล (%) 0.00 0.35 0.93 0.85

2548
(30 มิ.ย. 48)

 
 

หมายเหตุ  
*  ใชมูลคาลูกหน้ีการคาสุทธิกอนหักหน้ีสงสัยจะสูญ 
**  ปรับการคํานวณรายการใหเปนขอมูลรายป (Annualized Basis) เพื่อใหเปรียบเทียบได โดยไมคํานึงถึงผลกระทบของฤดูกาลขาย ที่

อาจมีตอยอดขาย 
*** อัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุนแบบปรับลด และอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนแบบปรับลด คํานวณจากสวนของผูถือหุนที่เพิ่มข้ึน

จากการเพิ่มทุนจํานวน 40 ลานหุน มูลคาที่ตราไวที่หุนละ 5 บาท โดยใชมูลคาสวนของผูถือหุน ณ ส้ินป น้ันๆ โดยยังมิไดนําสวนลํ้ามูล
คาหุนจากการจําหนายหุนในครั้งน้ีมารวมพิจารณาในการคํานวณ นอกจากนี้ ยังปรับลดสวนที่จะมีการจายปนผลจํานวน 96 ลานบาท 
ภายหลังงบการเงินงวด 6 เดือนแรกสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน 

ภาพรวมของผลการดําเนินงาน 

รายไดของบริษัทมีการเติบโตอยางตอเนื่อง โดยรายไดจากการขายและขนสงสุทธิเพ่ิมขึ้นจาก 1,634.99 ลานบาท 
ในป 2545 เปน 1,819.50 ลานบาทในป 2546 คิดเปนอัตราการเจริญเติบโตที่รอยละ 11.28 และเพ่ิมเปน 2,020.79 ลาน
บาท ในป 2547 คิดเปนอัตราการเติบโตที่รอยละ 11.06 โดยปจจัยหลักของการเติบโตของรายไดมาจากการเพิ่มขึ้นของ
ปริมาณการจําหนายกระเบื้องหลังคาจาก 346,023 ตัน ในป 2545 เปน 387,577 ตัน ในป 2546 คิดเปนอัตราการขยายตัว
ที่รอยละ 12.01 และเพ่ิมเปน 436,979 ตัน ในป 2547 คิดเปนอัตราการเจริญเติบโตที่รอยละ 12.75 โดยมีสาเหตุหลักมา
จากการเติบโตของเศรษฐกิจและการฟนตัวของภาคอสังหาริมทรัพย โดยเฉพาะในกลุมบานจัดสรร อยางไรก็ดี ในดานของ
ราคาสินคา มีการปรับตัวลดลงเล็กนอย จากราคาขายเฉลี่ยที่ 4,601 บาท/ตันในป 2545 เปน 4,521 บาท/ตันในป 2546 
และ 4,470 บาท/ตันในป 2547 คิดเปนอัตราการลดลงเฉลี่ยรอยละ 1.42 ตอป  เนื่องจากภาวะการแขงขันที่รุนแรงขึ้นโดย
เฉพาะทางดานราคา 

สําหรับงวด 6 เดือนแรกป 2548 บริษัทมีรายไดจากการขายและขนสงสุทธิที่ปรับตัวเพ่ิมขึ้นเล็กนอยจาก 
1,079.84 ลานบาท ในงวด 6 เดือนแรกป 2547 เปน 1,124.43 ลานบาท คิดเปนมูลคาเพ่ิมขึ้นเทากับ 44.59 ลานบาท หรือ
คิดเปนอัตราเพิ่มขึ้นรอยละ 4.13 ทั้งนี้ บริษัทมีปริมาณการจําหนายรวมที่เพ่ิมขึ้นจาก 223,563 ตันเปน 237,347 ตันในชวง
ระยะเวลาดังกลาว คิดเปนอัตราการเจริญเติบโตที่รอยละ 6.17 แตอยางไรก็ตาม ราคาขายเฉลี่ย มีการปรับตัวลดลงจาก 
4,563 บาทตอตันในชวง 6 เดือนแรกส้ินสุด มิถุนายน 2547 เปน 4,422 บาทตอตันในชวง 6 เดือนแรกส้ินสุด มิถุนายน
2548 คิดเปนอัตราการลดลงรอยละ 3.09 สงผลกระทบใหรายไดจากการขายสุทธิปรับตัวเพ่ิมขึ้นไมมากนักหากเปรียบ
เทียบกับปริมาณการขาย โดยทั้งนี้ มีสาเหตุหลักมาจากภาวะการแขงขันที่รุนแรงขึ้นอยางตอเนื่องในตลาดผูผลิตกระเบื้อง
หลังคา อนึ่ง การที่กลุมผูประกอบการในอุตสาหกรรมผลิตกระเบื้องหลังคามีกําลังการผลิตเหลืออยูมากในปจจุบัน อาจสง
ผลใหการแขงขันทางดานราคามีความรุนแรงยิ่งขึ้นไดในอนาคต 

ในป 2546 บริษัทมีกําไรสุทธิ 338.77 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 14.12 ลานบาท จากป 2545 และในป 2547 บริษัทมีกํา
ไรสุทธิ 215.48 ลานบาท ลดลง 123.30 ลานบาท จากกําไรสุทธิในป 2546 เนื่องจากขาดทุนสะสมของบริษัทไดหมดไปในป 
2546 จึงทําใหบริษัทตองเริ่มจายภาษีเงินไดเต็มจํานวน ประกอบกับคาใชจายที่เพ่ิมขึ้นของบริษัท โดยเฉพาะตนทุนขาย
และบริหารที่ปรับสูงขึ้นอยางตอเนื่องจากรอยละ 57.87 ของรายไดรวมในป 2545 เปนรอยละ 66.35 ในป 2546 และรอยละ 
71.07 ในป 2547 

สําหรับงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 113.37 ลานบาท ลดลงจากกําไรสุทธิ 143.14 ลาน
บาทในระยะเวลาเดียวกันของป 2547 ทั้งนี้ เปนผลตอเนื่องมาจากสัดสวนตนทุนขายและบริหารที่ปรับเพ่ิมขึ้นจากรอยละ 
67.15 ของรายไดรวมในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 เปนรอยละ 70.67 ในชวงระยะเดียวกันของป 2548 

12.2.1 การวิเคราะหผลการดําเนินการ 

รายไดจากการขายและขนสงสุทธิ 

 ในป 2545 2546 และ 2547 รายไดจากการขายและขนสงสุทธิเทากับ 1,634.99 ลานบาท 1,819.50 ลานบาท 
และ 2,020.79 ลานบาท ตามลําดับ โดยมีการขยายตัวตามการเติบโตของเศรษฐกิจและการฟนตัวของภาคอสังหาริมทรัพย 
รายไดจากการขายและขนสงสุทธิคิดเปนรอยละ 98.61 รอยละ 97.55 และรอยละ 99.37 ของรายไดรวมในชวงระยะเวลาดัง
กลาว โดยรายไดจากการขายและขนสงสุทธิประกอบดวย รายไดสุทธิจากการขายผลิตภัณฑจํานวน 1,591.94 ลานบาท 
1,752.16 ลานบาท และ 1,953.23 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนรอยละ 97.37 รอยละ 96.30 และรอยละ 96.66 ของ
รายไดจากการขายและขนสงสุทธิ ในชวงระยะเวลาดังกลาว ตามลําดับ และรายไดจากคาขนสงจํานวน 43.05 ลานบาท 
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67.34 ลานบาท และ 67.57 ลานบาท ในชวงระยะเวลาดังกลาว ตามลําดับ ซึ่งคิดเปนรอยละ 2.63 รอยละ 3.70 และรอยละ 
3.34 ของรายไดจากการขายและขนสงสุทธิ ตามลําดับ  

 สําหรับชวงครึ่งปแรกของป 2548 บริษัทมีรายไดจากการขายและขนสงสุทธิเทากับ 1,124.43 ลานบาท เพ่ิมขึ้น
จากจํานวน 1,079.84 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 4.13 จากชวงระยะเวลาเดียวกันในป 2547 ทั้งนี้ ในชวงไตรมาสที่ 2 
ของป 2548 บริษัทมีการเปล่ียนแปลงนโยบายการบันทึกบัญชีของ ‘สวนลดการคา’ จากเดิมเปนรายการหักในรายไดจาก
การขายและขนสงเปนคาใชจายการขายและบริหารแทน โดยหากปรับวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวกลับเพ่ือเปรียบเทียบยอด
รายไดจากการขายและขนสงสุทธิกับปกอนๆ ที่ผานมา บริษัทจะมีรายไดจากการขายและขนสงสุทธิสําหรับชวงครึ่งปแรก
ของป 2548 เทากับ 1,095.97 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากจํานวน 1,057.68 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 3.62 จากชวงระยะ
เวลาเดียวกันในป 2547 และคิดเปนสัดสวนรอยละ 99.65 ของรายไดรวม โดยรายไดจากการขายและขนสงสุทธิในชวงครึ่ง
ปแรกของป 2548 ประกอบดวย รายไดสุทธิจากการขายผลิตภัณฑจํานวน 1,049.44 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
95.76 ของรายไดจากการขายและขนสงสุทธิ และรายไดจากคาขนสงจํานวน 46.52 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 4.24 
ของรายไดจากการขายและขนสงสุทธิ 

 ผลิตภัณฑของบริษัท ประกอบดวยกระเบื้องไฟเบอรซีเมนต กระเบื้องคอนกรีต และไมฝา โดยในป 2547 มีสัด
สวนของรายไดจากการขายสุทธิที่รอยละ 66.98 23.40 และ 9.62 ตามลําดับ และในชวงครึ่งปแรกของป 2548 มีสัดสวน
ของรายไดจากการขายสุทธิ4รอยละ 62.40 24.70 และ 12.90 ตามลําดับ  

 ป 2545 ป 2546 ป 2547 ครึ่งปแรกของป 
2547* 

ครึ่งปแรกของป 
2548* 

 ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
กระเบื้องไฟเบอร
ซีเมนต 1,218.59 76.55 1,270.09 72.49 1,308.31 66.98 689.57  67.60  654.85 62.40 

กระเบื้องคอนกรีต 324.86 20.41 380.27 21.70 457.07 23.40 235.10  23.05  259.26 24.70 
ไมฝา 48.49 3.05 101.80 5.81 187.85 9.62 95.37  9.35  135.34 12.90 
รวมรายไดจาก
การขายสุทธิ 

1,591.94 100.00 1,752.16 100.00 1,953.23 100.00 1,020.05  100.00 1,049.44 100.00 

หมายเหตุ:  

* เปนยอดรายไดสุทธิหลังปรับนโยบายการบันทึกบัญชีของ ‘สวนลดการคา’ เพื่อเปรียบเทียบกับปกอนๆ โดยนําสวนลดการคา ซึ่งรวมอยูในสวนคาใชจายการขายและ
บริหารใหไปหักลบกับยอดขายผลิตภัณฑแทน 

1. กระเบื้องไฟเบอรซีเมนต:  

รายไดสุทธิจากการขายกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตไดมีการขยายตัวจาก 1,218.59 ลานบาท ในป 2545 เปน 
1,270.09 ลานบาท ในป 2546 คิดเปนอัตราการเจริญเติบโตที่รอยละ 4.23 และเพ่ิมเปน 1,308.31 ลานบาท ในป 2547 คิด
เปนอัตราการเติบโตที่รอยละ 3.01 สาเหตุหลักเนื่องมาจากปริมาณการขายที่เพ่ิมขึ้นจาก 220,986 ตัน ในป 2545 เปน 
234,054 ตัน ในป 2546 และ 248,660 ตัน ในป 2547 โดยคิดเปนอัตราการเติบโตที่เพ่ิมขึ้นสําหรับป 2546 ที่รอยละ 5.91 
และสําหรับป 2547 ที่รอยละ 6.24 สาเหตุเนื่องมาจากการเติบโตของเศรษฐกิจและการฟนตัวของภาคอสังหาริมทรัพย 
ประกอบกับการที่ผูบริโภคยังหันมาใชกระเบื้องสีแทนการใชกระเบื้องขาวในสัดสวนที่มากขึ้น โดยในป 2547 บริษัทมีสัด
สวนยอดขายกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตสีประมาณรอยละ 46 และเพ่ิมเปนรอยละ 49.00 ในงวดครึ่งปแรกของป 2548 อยาง
ไรก็ตาม ราคาขายเฉลี่ยสุทธิของกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง จาก 5,514 บาทตอตัน ในป 2545 
เปน 5,426 บาทตอตัน ในป 2546 และ 5,261 บาทตอตัน ในป 2547 โดยคิดเปนอัตราการลดลงสําหรับป 2546 ที่รอยละ 
1.59 และสําหรับป 2547 ที่รอยละ 3.04 ทั้งนี้ เนื่องจากภาวะตลาดมีการแขงขันสูง จึงสงผลกระทบตอปจจัยดานราคาขาย 
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สําหรับในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมียอดขายกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตสุทธิ5 654.85 ลานบาท ลดลง 
34.73 ลานบาท หรือรอยละ 5.04 จากชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2547 ทั้งนี้ แมวาบริษัทมียอดปริมาณการขายที่คอน
ขางคงที่ โดยลดลงจาก 127,032 ตัน เปน 126,469 ตัน ในชวงระยะเวลาดังกลาว คิดเปนอัตราการลดลงเพียงรอยละ 0.44 
แตราคาขายสุทธิเฉล่ียไดปรับลดลงจาก 5,428 บาท ตอตัน เปน 5,178 บาทตอตัน ในชวงระยะเวลาดังกลาว คิดเปนอัตรา
การลดลงที่รอยละ 4.61 อนึ่ง การปรับตัวลดลงของปริมาณขายและราคาขายในชวงครึ่งปแรกของป 2548 มีสาเหตุมาจาก
ภาวะตลาดที่อ่ิมตัวและการแขงขันดานราคาอยางตอเนื่อง 

กระเบื้องไฟเบอรซีเมนตเปนสินคาหลักของบริษัท โดยมีสัดสวนรอยละ 66.98 ของรายไดจากการขายสุทธิในป 
2547 ลดลงจากรอยละ 72.49 และรอยละ 76.55 ของรายไดจากการขายสุทธิในป 2546 และ 2545 ตามลําดับ และสําหรับ
งวด 6 เดือนแรกส้ินสุด มิถุนายน2548 บริษัทมีสัดสวนรายไดจากการขายกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตสุทธิที่รอยละ 62.40 ทั้ง
นี้ สัดสวนรายไดที่ปรับลดลงอยางตอเนื่อง มีสาเหตุหลักจากการที่ยอดขายของผลิตภัณฑประเภทอื่นมีอัตราการขยายตัวที่
สูงกวากระเบื้องไฟเบอรซีเมนต และกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตเปนผลิตภัณฑสําหรับตลาดลางที่คอนขางอยูในสภาวะอิ่มตัว
แลว ในขณะที่กระเบื้องประเภทอื่น ซึ่งเปนสินคาในตลาดกลาง-บนไดรับการตอบรับที่ดีจากผูบริโภคจึงสามารถขยายตัวได
ในอัตราที่สูงกวา 

2. กระเบื้องคอนกรีต:  

ในสวนของกระเบื้องคอนกรีต มูลคาการขายสุทธิมีการเจริญเติบโตสูงถึงรอยละ 17.06 ในป 2546 และ รอยละ 
20.20 ในป 2547 โดยขยายตัวจาก 324.86 ลานบาท ในป 2545 เปน 380.27 ลานบาท ในป 2546 และ 457.07 ลานบาท
ในป 2547 ปจจัยหลักเนื่องมาจากปริมาณการขายที่เพ่ิมขึ้นอยางเห็นไดชัดจาก 119,177 ตัน ในป 2545 เปน 141,497 ตัน 
ในป 2546 และ 165,625 ตัน ในป 2547 โดยคิดเปนอัตราการเติบโตที่เพ่ิมขึ้นสําหรับป 2546 ที่รอยละ 18.73 และ  สําหรับ
ป 2547 ที่รอยละ 17.05 การขยายตัวที่สูงของปริมาณการขายกระเบื้องคอนกรีต เกิดจากความนิยมที่เพ่ิมมากขึ้น ประกอบ
กับระดับรายไดของผูบริโภคที่สูงขึ้น แตในสวนของราคาขายสุทธิคอนขางคงที่ โดยปรับลดลงเพียงเล็กนอย จาก 2,726 
บาทตอตัน ในป 2545 เปน 2,687 บาทตอตัน ในป 2546 และเพ่ิมขึ้นเปน 2,760 บาทตอตัน ในป 2547 โดยคิดเปนอัตรา
ลดลงสําหรับป 2546 ที่รอยละ 1.41 และสําหรับป 2547 เพ่ิมขึ้นที่รอยละ 2.69 ทั้งนี้ เนื่องจากในป 2547 บริษัท มีนโยบาย
มุงเนนการขายสินคาที่มีราคาขายที่สูงในสัดสวนที่เพ่ิมขึ้น เชน กระเบื้องคอนกรีตแบบเรียบ (Adamas) กระเบื้องคอนกรีต
สีพรีเมี่ยมและสีเมทัลลิค ประกอบกับพฤติกรรมและรสนิยมของผูบริโภคในปจจุบันเปล่ียนไปโดยหันมาใชกระเบื้องประเภท
ดังกลาวมากขึ้น  

สําหรับชวงครึ่งปแรกของป 2548 บริษัทมีมูลคาการขายกระเบื้องคอนกรีตสุทธิ4เทากับ 259.26 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 
24.16 ลานบาท หรือรอยละ 10.27 จากชวงครึ่งปแรกของป 2547 โดยมีปริมาณการขายเพิ่มขึ้นจาก 85,035 ตัน เปน 
94,252 ตัน คิดเปนอัตราปริมาณการเพิ่มขึ้นที่รอยละ 10.84 ระหวางชวงระยะเวลาดังกลาว ในขณะที่ราคาขายสุทธิเฉล่ีย
ลดลงเพียงเล็กนอยจาก 2,765 บาทตอตัน เปน 2,751 บาทตอตัน หรือลดลงเพียงรอยละ 0.51 ระหวางชวงระยะเวลาดัง
กลาว  

ระหวางป 2545 ถึง 2547 ผลิตภัณฑกระเบื้องคอนกรตีมีสัดสวนรายไดจากการขายสุทธิเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องจาก
รอยละ 20.41 ในป 2545 เปนรอยละ 21.70 ในป 2546 และรอยละ 23.40 ในป 2547 และสําหรับงวด 6 เดือนแรกของป 
2548 สัดสวนรายไดสุทธิจากการขายกระเบื้องคอนกรีตปรับเพ่ิมขึ้นจากรอยละ 23.05 ในงวด 6 เดือนแรกป 2547 เปนรอย
ละ 24.706  
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3. ไมฝา:  

ไมฝาเปนผลิตภัณฑใหมที่บริษัทเริ่มจําหนายในป 2544 อยางไรก็ดี มูลคาการขายสุทธิไดมีการขยายตัวอยาง 
รวดเร็วจาก 48.49 ลานบาท ในป 2545 เปน 101.80 ลานบาท ในป 2546 และ 187.85 ลานบาท ในป 2547 คิดเปนอัตรา
การเจริญเติบโตที่สูงถึงรอยละ 109.94 สําหรับป 2546 และรอยละ 84.54 สําหรับป 2547 สาเหตุหลักเนื่องมาจากปริมาณ
การขายที่เพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็วจากเพียง 5,860 ตัน ในป 2545 เปน 12,026 ตัน ในป 2546 และ 22,693 ตัน ในป 2547 ซึ่ง
คิดเปนอัตราการเติบโตที่เพ่ิมขึ้นสําหรับป 2546 ที่รอยละ 105.22 และท่ีรอยละ 88.70 ในป 2547 การเจริญเติบโตที่สูงมี
สาเหตุเนื่องมาจากไมฝาเปนผลิตภัณฑใหมที่สามารถนําไปดัดแปลง และประยุกตใชงานไดหลายรูปแบบ จึงมีการตอบรับที่
ดีจากผูบริโภค ในสวนของราคาขายสุทธิปรับเพ่ิมเพียงเล็กนอยจาก 8,275 บาทตอตัน ในป 2545 เปน 8,465 บาทตอตัน 
ในป 2546 สาเหตุเนื่องจากความตองการที่เพ่ิมมากขึ้น อยางไรก็ดี ในสวนของป 2547 ผูบริโภคหันมานิยมซื้อไมฝาสีธรรม
ชาติซึ่งมีราคาถูกกวาไมฝาชนิดสี ในอัตราสวนที่มากขึ้นเพ่ือนําไปดัดแปลงใชงานและทาสีตามที่ตองการ ราคาขายสุทธิ
เฉล่ียของไมฝาจึงปรับลดลงเปน 8,278 บาทตอตัน คิดเปนอัตราการลดลงรอยละ 2.21 

สําหรับในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 ยอดขายสุทธิ7ของไมฝาอยูที่ 135.34 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 39.96 ลานบาท 
หรือรอยละ 41.90 จากชวงระยะเวลาเดียวกันในป 2547 โดยมีปริมาณการจําหนายเพิ่มขึ้นจาก 11,496 ตัน เปน 16,468 
ตัน คิดเปนอัตราการขยายตัวรอยละ 43.25 ในชวงเวลาดังกลาว และมีราคาขายสุทธิเฉล่ียที่คอนขางคงที่โดยปรับตัวลดลง
เล็กนอยจาก 8,296 บาทตอตัน เปน 8,218 บาทตอตัน คิดเปนอัตราการลดลงที่รอยละ 0.94  

เนื่องจากการขยายตัวของยอดขายที่สูง สัดสวนรายไดของไมฝาในยอดการขายสุทธิจึงไดเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง
จากรอยละ 3.05 ในป 2545 เปนรอยละ 5.81 ในป 2546 รอยละ 9.62 ในป 2547  และรอยละ 12.905 สําหรับงวด 6 เดือน
แรกของป 2548  

รายไดอ่ืน 

ในป 2545 และ 2546 บริษัทมีรายไดจากรายการพิเศษเปนจํานวน 8.75 ลานบาท และ 42.12 ลานบาท ตาม   
ลําดับ ซึ่งประกอบดวยกําไรจากการขายสินทรัพย และการโอนกลับรายการคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพย เปนตน โดย
กําไรจากการขายสินทรัพยป 2545 และป 2546 เทากับ 8.75 ลานบาท และ 16.12 ลานบาท ตามลําดับ และรายไดจากการ
โอนกลับรายการคาเผื่อดอยคาสินทรัพยในป 2546 มีมูลคาเทากับ 26.00 ลานบาท โดยในสวนของป 2547 และในไตรมาส
แรกของป 2548 บริษัทไมมีรายไดจากรายการพิเศษดังกลาว 

ในป 2545 2546 และ 2547 รายไดอ่ืน คิดเปนสัดสวนรอยละ 0.87 รอยละ 0.19 และรอยละ 0.63 ของรายไดรวม 
ตามลําดับ โดยมีมูลคาเทากับ 14.35 ลานบาท 3.54 ลานบาท และ 12.91 ลานบาท ตามลําดับ ทั้งนี้ ในป 2546 การลดลง
ของรายไดอ่ืนจํานวน 10.81 ลานบาท มีสาเหตุมาจากในป 2545 ไดมีการเคลมทรัพยสินเสียหายเกิดจาก Silo บรรจุปูน
ซีเมนตลม และการเพิ่มขึ้น 9.37 ลานบาทในป 2547 มีสาเหตุมาจากมีรายไดจากการขายเศษวัสดุ รายไดจากคาปรับการ
ชําระเงินลาชา รวมท้ังมีการเคลมคาทรัพยสินเสียหาย เปนตน  

สําหรับงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีมูลคาของรายไดอ่ืนเทากับ 3.81 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
0.34 ของรายไดรวม ลดลงจาก 5.40 ลานบาท ในงวด 6 เดือนแรกของป 2547 ซึ่งคิดเปนสัดสวนรอยละ 0.50 ของรายได
รวม โดยรายไดประเภทนี้มาจากการจําหนายเครื่องจักรเกาที่ไมใชดําเนินการแลวและเศษวสัดุตางๆ เปนหลัก ทั้งนี้ คิดเปน
สัดสวนรอยละ 58.62 ของรายไดอ่ืนทั้งหมด ในชวงครึ่งปแรกของป 2548 
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ตนทุนขาย 

ในป 2545 ป 2546 และป 2547 บริษัทมีตนทุนขายและบริการจํานวน 959.49 ลานบาท 1,237.60 ลานบาท และ 
1,445.32 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 57.87 รอยละ 66.35 และรอยละ 71.07 ของรายไดรวม ตาม
ลําดับ โดยตนทุนขายหลักคือ ตนทุนวัตถุดิบ ซึ่งคิดเปนรอยละ 70.078 รอยละ 59.90 และรอยละ 62.30 ของตนทุนขายและ
บริการ ในชวงระยะเวลาดังกลาว สวนตนทุนคาบริการ (ขนสง) คิดเปนรอยละ 0.009 รอยละ 10.43 และรอยละ 9.98 ของ
ตนทุนขายและบริการ ในป 2545 2546 และ 2547 ตามลําดับ ทั้งนี้ ในป 2546 มีการเปล่ียนแปลงนโยบายในการลงบัญชี
คาใชจายประเภทตนทุนคาขนสง โดยเปล่ียนการรับรูคาใชจายดังกลาวจากคาใชจายในการขายและบริการไปรวมอยูใน
สวนของตนทุนขายและบริการแทน จึงสงผลกระทบใหตนทุนขายและบริการเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญในป 2546 ดังนั้น หาก
ปรับนโยบายในการลงบัญชีตนทุนคาขนสงในป 2545 ใหเปนเสมือนนโยบายในการลงบัญชีคาขนสงของป 2546 และป 
2547 บริษัทจะมีตนทุนขายและบริการจํานวน 1,040.11 ลานบาทในป 2545 หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 62.73 ของรายได
รวม ทําใหอัตราการขยายตัวของตนทุนขายและบริการอยูที่รอยละ 18.99 ในป 2546 และรอยละ 16.78 ในป 2547 

การเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องของสัดสวนของตนทุนขายและบริการจากรอยละ 62.73 ของรายไดรวมในป 2545 เปน
รอยละ 66.35 ในป 2546 และรอยละ 71.07 ในป 2547 มีสาเหตุมาจากราคาเฉลี่ยปูนซีเมนตที่ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นจาก 
1,313.61 บาทตอตันในป 2545 เปน 1,564.26 บาทตอตันในป 2546 คิดเปนอัตราการขยายตัวที่รอยละ 19.08 และเพ่ิมอีก
เปน 1,690.95 บาท ตอตันในป 2547 คิดเปนอัตราการขยายตัวที่รอยละ 8.10 ทั้งนี้ ในป 2547 มูลคาการซื้อปูนซีเมนตคิด
เปนสัดสวนรอยละ 47.33 ของตนทุนวัตถุดิบ ในขณะเดียวกัน ราคาเฉลี่ยใยหินมีการลดลงอยางตอเนื่องจาก 12,520.35 
บาทตอตันในป 2545 เปน 12,140.26 บาทตอตันในป 2546 และลดลงเปน 11,602.81 บาทตอตันในป 2547 ซึ่งคิดเปน
อัตราการลดลงที่รอยละ 3.04 ในป 2546 และรอยละ 4.43 ในป 2547 ทั้งนี้ ในป 2547 มูลคาการซื้อใยหินมีสัดสวนคิดเปน
รอยละ 30.60 ของตนทุนวัตถุดิบในป 2547 โดยเพิ่มขึ้นรอยละ 7.78 จากป 2546 ตามปริมาณการจําหนายของผลิตภัณฑ
กระเบื้องไฟเบอรซีเมนตที่มีสวนประกอบของใยหินที่เพ่ิมขึ้นรอยละ 6.24 ระหวางป 2546 ถึง 2547 

นอกจากนี้ คาบริการขนสง (หลังปรับตนทุนคาขนสง) ไดปรับเพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่องจาก 80.63 ลานบาทในป 
2545 เปน 129.08 ลานบาทในป 2546 และ 144.20 ลานบาทในป 2547 หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 7.75 รอยละ 10.43 
และรอยละ 9.98 ของตนทุนขายและบริการของบริษัท ระหวางชวงระยะเวลาดังกลาว ตามลําดับ อันเกิดจากปริมาณการ
ขายที่เพ่ิมขึ้นและประกอบกับภาวะคาน้ํามันซึ่งมีราคาแพงขึ้นทําใหตนทุนในสวนของคาขนสงเพ่ิมสูงขึ้น สงผลใหในป 2545 
อัตราสวนกําไรขั้นตน (หลังปรับตนทุนคาขนสง) ปรับลดลงอยางตอเนื่องจากรอยละ 36.3810 เปนรอยละ 31.98 ในป 2546 
และลดลงเปนรอยละ 28.48 ในป 2547 

สําหรับงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีตนทุนขายและบริการจํานวน 797.36 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 9.41 
จาก 728.76 ลานบาท ในงวด 6 เดือนแรกของป 2547 โดยหากคิดเปนสัดสวนของรายไดรวม บริษัทมีอัตราสวนของตนทุน
ขายและบริการที่เพ่ิมขึ้นจากรอยละ 67.15 ในงวด 6 เดือนแรกของป 2547 เปนรอยละ 70.67 ในงวด 6 เดือนแรกของป 
2548 ทั้งนี้ การเพิ่มขึ้นมีสาเหตุหลักมาจากปริมาณการจําหนายรวมที่เพ่ิมขึ้นจาก 223,563 ตัน เปน 237,347 ตัน หรือคิด
เปนอัตราการเจริญเติบโต  รอยละ 6.17 ในชวงระยะเวลาดังกลาว และคาใชจายในการผลิตประเภทคาโสหุยที่การปรับตัว
เพ่ิมขึ้นจาก 181.00 ลานบาท เปน 230.73 ลานบาท คิดเปนอัตราเพิ่มขึ้นรอยละ 27.47 ประกอบกับสภาวะคาน้ํามันมีราคา
แพงขึ้นจึงทําใหคาบริการ (ขนสง) เพ่ิมสูงขึ้นจาก 72.22 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 9.91 ของตนทุนขายและบริการ เปน 
83.84 ลานบาท หรอืรอยละ 10.52 ของตนทุนขายและบริการ ดังนั้น โดยรวมจึงสงผลกระทบใหอัตราสวนกําไรขั้นตน ปรับ

                                           
8 หากรวมคาขนสงในตนทุนขายและบริการ บริษัทจะมีสัดสวนของตนทุนวัตถุดิบ เทากับรอยละ 64.64 ของตนทุนขายและบริการในป 2545 
9 หากรวมคาขนสงในตนทุนขายและบริการ บริษัทจะมีสัดสวนตนทุนบริการเทากับรอยละ 7.75 ของตนทุนขายและบริการในป 2545 
10 หลังปรับนโยบายการบันทึกบัญชีของตนทุนคาขนสงในสวนของคาใชจายในการขายและบริหารใหไปรวมอยูกับตนทุนขายและบริการแทน 
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ตัวลดลงจากรอยละ 32.51 เปนรอยละ 29.09 ในชวงระยะเวลาดังกลาว นอกจากนี้ เพ่ือใหวิธีการบัญชีตนทุนของบริษัท
สอดคลองกับการดําเนินงานของบริษัท เมื่อวันที่ 2 มิถุนายน 2548 บริษัทไดเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการตี
ราคาสินคาคงเหลือเฉพาะในสวนของ วัตถุดิบที่ใชในการผลิตเทานั้น โดยเปล่ียนนโยบายการบันทึกจากแบบราคาทุนตาม
วิธีเขากอน-ออกกอน (FIFO) เปนแบบราคาทุนตามวิธีถัวเฉล่ียเคล่ือนที่ (Moving Average) ซึ่งการเปลี่ยนแปลงนโยบายดัง
กลาวไมมผีลกระทบที่เปนสาระสําคัญตองบการเงินสําหรับงวดสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 และ 2547 และสําหรับปส้ิน
สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547 

คาใชจายในการขายและบริหาร 

ในป 2545 ป 2546 และป 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารจํานวน 294.89 ลานบาท 224.28 ลาน
บาท และ 270.45 ลานบาท ตามลําดับ ทั้งนี้ หลังปรับนโยบายการบันทึกบัญชีของตนทุนคาขนสงในป 2545 โดยใหรวมอยู
ในตนทุนขายและบริการแทน บริษัทจะมีคาใชจายในการขายและบริหารเสมือนเทากับจํานวน 214.27 ลานบาทในป 2545 
ซึ่งคิดเปนสัดสวนรอย 16.43 รอยละ 15.34 และรอยละ 15.64 ของคาใชจายรวม ตามลําดับ และคิดเปนการขยายตัวที่รอย
ละ 4.68 ในป 2546 และรอยละ 20.58 ในป 2547 ทั้งนี้ องคประกอบหลักของคาใชจายในการขายและบริหารประกอบดวย 
คาใชจายเงินเดือนและสวัสดิการ ซึ่งคิดเปนสัดสวนรอยละ 26.1411 รอยละ 28.22 และรอยละ 29.33 ของคาใชจายในการ
ขายและบริหารในชวงระยะเวลาดังกลาว ตามลําดับ รองลงมาไดแกคาใชจายในการบรรจุหีบหอ ซึ่งคิดเปนสัดสวนรอยละ 
7.719 รอยละ 11.13 และรอยละ 12.75 ของคาใชจายในการขายและบริหารในชวงระยะเวลาดังกลาว ตามลําดับ สวนที่
เหลือเปนคาใชจายประเภท คานํ้า คาไฟ คาธรรมเนียมตางๆ และคาเสื่อม เปนตน 

คาใชจายจากการขายและบริหาร10 ที่เพ่ิมขึ้นในป 2546 จํานวน 10.02 ลานบาทและ ในป 2547 จํานวน 46.17 
ลานบาท มีสาเหตุเนื่องจากปริมาณการขายที่เพ่ิมขึ้นเปนผลใหคาใชจายในการบรรจุหีบหอเพ่ิมขึ้น รวมท้ังการเปลี่ยนแปลง
การบรรจุโดยมุงเนนในเรื่องการปองกันการแตกหักและประโยชนในการเก็บรักษากระเบื้องโดยวัตถุดิบหลักของบรรจุภัณฑ
เปนพลาสติกซึ่งมีราคาสูงขึ้น  ประกอบกับในป 2547 บริษัทเริ่มมีการโฆษณาทางสื่อโทรทัศนมากขึ้น สงผลใหคาใชจายใน
การโฆษณาเพิ่มมากขึ้น 

สําหรับในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บรษิัทมียอดคาใชจายในการขายและบริการจํานวน 162.14 ลานบาทเพิ่ม
ขึ้นจํานวน 10.47 ลานบาท จากงวด 6 เดือนแรกของป 2547 หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ 6.90 โดยมีสวนประกอบ
หลักเปนคาใชจายเงินเดือนและสวัสดิการ คิดเปนสัดสวนรอยละ 33.36 ของคาใชจายในการขายและบริหาร รองลงมาคือคา
ใชจายในการบรรจุหีบหอ คิดเปนรอยละ 14.77 ของคาใชจายในการขายและบริหาร อยางไรก็ตาม ในชวงไตรมาสที่ 2 ของ
ป 2548 บริษัทมีการเปล่ียนนโยบายการบันทึกบัญชีของ ‘สวนลดการคา’ จากเดิมเปนรายการหักในรายไดจากการขายและ
ขนสงไปเปนคาใชจายการขายและบริหารแทน ดังนั้น หากปรับตามนโยบายเดิมคาใชจายในการขายและบริการจะลดลง
จาก 162.14 ลานบาท เปน 133.67 ลานบาท ในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 และสําหรับในงวด 6 เดือนแรกของป 2547 
บริษัทจะมีคาใชจายในการขายและบริการลดลงจาก 151.67 ลานบาท เปน จํานวน 129.51 ลานบาท โดยหากเปรียบเทียบ
จากการปรับตัวเพ่ิมขึ้นของคาใชจายในการขายและบริการตามนโยบายเดิม คาใชจายดังกลาวมีการเพิ่มขึ้นเพียงรอยละ 
3.22 ในชวงระยะเวลาดังกลาว 

กําไรสุทธ ิ

ในชวงป 2545 ถึง 2547 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 324.65 ลานบาท 338.77 ลานบาท และ 215.48 ลานบาท ตามลําดับ 
โดยในป 2546 กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากป 2545 เปนจํานวน 14.12 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตที่เพ่ิมขึ้นเพียงเล็กนอยที่
รอยละ 4.35 ในขณะที่กําไรกอนภาษีเงินไดในป 2546 เพ่ิมขึ้นจากป 2545 ในอัตราสูงถึงรอยละ 21.90  ซึ่งสะทอนถึงการ

                                           
11 หลังปรับนโยบายการบันทึกบัญชีของตนทุนคาขนสงในสวนของคาใชจายในการขายและบริหารใหไปรวมอยูกับตนทุนขายและบริการแทน 
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ใชขาดทุนสะสมทั้งหมดในป 2546 จึงทําใหบริษัทตองเริ่มจายภาษีเงินไดในบางสวน สําหรับกําไรสุทธิในป 2547 ลดลงจาก
ป 2546 สูงถึง 123.30 ลานบาท หรือคิดเปนการลดลงรอยละ 36.39 เนื่องจากคาใชจายที่เพ่ิมขึ้น ประกอบกับการใชขาด
ทุนสะสมหมดไปในป 2546 ทําใหบริษัทตองเริ่มจายภาษีเงินไดเต็มทั้งจํานวน 

 

หนวย: รอยละ ป 2545 ป 2546 ป 2547 ป 2547  
(ม.ค. ถึง 
มิ.ย..) 

ป 2548 
(ม.ค. ถึง 
มิ.ย.) 

อัตราสวนกําไรข้ันตน 41.32 31.98 28.48 32.51 29.09 
อัตราสวนกําไรข้ันตน (หลังปรับคาขนสง) 36.3812 31.98 28.48 31.86 29.09 
อัตราสวนกําไรข้ันตน (หลังปรับคาขนสงและสวนลดการคา) 36.3811 31.98 28.48 31.1012 27.2513 
อัตราสวนกําไรจากดําเนินงาน 23.28 19.65 15.09 18.47 14.67 
อัตราสวนกําไรจากดําเนินงาน (หลังปรับคาสวนลดการคา) 23.28 19.65 15.09 18.8512 15.0512 
อัตราสวนกําไรกอนภาษีเงินได และดอกเบ้ียจาย 21.33 21.62 14.95 19.27 15.34 
อัตราสวนกําไรกอนภาษีเงินได  19.58 21.22 14.75 19.20 14.95 
อัตราสวนกําไรสุทธิ 19.58 18.16 10.60 13.46 10.31 

ทั้งนี้ ในชวงป 2545 ถึง 2547 บริษัทมีอัตราสวนกําไรขั้นตนเทากับรอยละ 36.3811 รอยละ 31.98 และรอยละ 
28.48 ตามลําดับ โดยแนวโนมการลดลงของอัตราสวนกําไรขั้นตนมีสาเหตุมาจากตนทุนขายที่เพ่ิมขึ้น สวนหนึ่งเปนผลจาก
การเพิ่มขึ้นของราคาปูนซีเมนตซึ่งมีราคาเพิ่มขึ้นรอยละ 19.08 ในป 2546 และรอยละ 8.10 ในป 2547 และอีกสวนหนึ่ง
เปนผลจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนคาขนสงจากรอยละ  4.86 ของรายไดรวมในป 2545 เปนรอยละ  6.92 ของรายไดรวมใน
ป 2546 และรอยละ  7.09 ของรายไดรวมในป 2547  

ในสวนของอัตราสวนกําไรจากการดําเนินงาน มีการปรับลดลงจากรอยละ 23.28 ในป 2545 เปนรอยละ 19.65 ใน
ป 2546 และเปนรอยละ 15.09 ในป 2547 ทั้งนี้ ดวยเหตุผลเดียวกันกับการปรับลดลงของอัตราสวนกําไรขั้นตน ประกอบ
กับคาใชจายในการขายและบริหาร (หลังปรับนโยบายการบันทึกตนทุนคาบริการขนสง) ที่เพ่ิมขึ้นรอยละ 4.68 ในป 2546 
และรอยละ 20.58 ในป 2547 จึงทําใหอัตราสวนกําไรกอนภาษีเงินไดและอัตราสวนกําไรสุทธิปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง
เชนกัน ดังนั้น เมื่อบริษัทเริ่มมีการจายภาษีเงินไดเต็มจํานวนในป 2547 หลังจากขาดทุนสะสมของบริษัทไดหมดไป ทําให
อัตราสวนกําไรสุทธิระหวางป 2546 และป 2547 ลดลงจากรอยละ 18.16 ในป 2546 เปนรอยละ 10.60 ในป 2547 

สําหรับชวงงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทยังคงมีรายไดจากการขายที่เพ่ิมขึ้นรอยละ 4.13 เมื่อเปรียบเทียบ
กับงวด 6 เดือนแรกของป 2547 แตตนทุนขายและบริการยังคงปรับเพ่ิมสูงขึ้นจากสัดสวนรอยละ 67.15 ของรายไดรวม 
เปนรอยละ 70.67 ของรายไดรวมระหวางชวงระยะเวลาดังกลาว ทําใหอัตราสวนกําไรขั้นตนปรับตัวลดลงจากรอยละ 
31.1012 ในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เปนรอยละ 27.2512 ในชวงครึ่งปแรกของป 2548 ประกอบกับการที่คาใชจายในการ
ขายและบริการมีการเพิ่มขึ้นอีกรอยละ 6.90 ระหวางชวงระยะเวลาดังกลาว จึงสงผลกระทบใหอัตราสวนกําไรจากดําเนิน
งานลดลงจากรอยละ 18.85 ในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เปนรอยละ 15.05 ในชวงครึ่งปแรกของป 2548 ดังนั้น อัตราสวน
กําไรกอนภาษีเงินไดและอัตราสวนกําไรสุทธิจึงปรับตัวในทิศทางที่ลดลงเชนกันเดียวกัน จากรอยละ 19.20 ในชวงครึ่งป
แรกของป 2547 เปนรอยละ 14.95 ในชวงครึ่งปแรกของป 2548 สําหรบัอัตราสวนกําไรกอนภาษีเงินได และจากรอยละ 
13.46 ในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เปนรอยละ 10.31 ในชวงครึ่งปแรกของป 2548 สําหรับอัตราสวนกําไรสุทธิ  

ผลการดําเนินงานของบริษัทในชวงที่ผานมาสะทอนใหเห็นวาบริษัทมีอัตราการทํากําไรที่ลดลง เนื่องดวยสภาวะ
ตนทุนที่สูงขึ้น บริษัทมีมาตรการรองรับแนวโนมดังกลาว โดยบริษัทมีนโยบายที่จะปรับโครงสรางผลิตภัณฑ (Product Mix) 

                                           
12 หลังปรับนโยบายการบันทึกบัญชีของตนทุนคาขนสงในสวนของคาใชจายในการขายและบริหารใหไปรวมอยูกับตนทุนขายและบริการแทน 
13 หลังปรับนโยบายการบันทึกบัญชี “คาสวนลดการคา’ กลับใหเปนเสมือนงวดงบการเงินปกอนๆ  
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ของบริษัทไปสูสินคาที่มีมูลคาเพ่ิมมากยิ่งขึ้นเพ่ือรักษาศักยภาพในการแขงขันและเพิ่มอัตรากําไรขั้นตน ทั้งนี้ รวมไปถึงการ
นําผลิตภัณฑที่มีการเพิ่มมูลคาในเชิงสีสัน รูปแบบ อุปกรณเสริม บริการหลังการขาย ฯลฯ เปนหลักออกสูตลาด โดย
ปจจุบันบริษัทกําลังอยูระหวางการทดสอบการผลิตภัณฑใหมภายใตชื่อรุน “เจียระไน” ซึ่งเปนกระเบื้องประเภทไมใชใยหิน 
(Non-Asbestos) เพ่ือมารองรับกลุมลูกคาที่มีรายไดระดับกลางถึงสูง โดยคาดวาจะนําออกขายในชวงไตรมาสที่ 3 ของป 
2548 

หนวย: รอยละ ป 2545 ป 2546 ป 2547 ป 2548 
(ม.ค. ถึง มิ..ย.)* 

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย 28.67 29.16 16.69 15.44 
อัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุน  69.96 42.57 22.15 23.20 

 *  ปรับการคํานวณกับอัตราผลตอบแทนใหเปน Annualized Basis 

หากพิจารณาถึงอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยจะเห็นวามีการลดลงเชนกัน ทั้งนี้ ในป 2547 มีสาเหตุมาจาก
การที่กําไรสุทธิปรับลดลง และบริษัทมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรเพิ่มเปนจํานวน 179.22 ลานบาท ทําใหบริษัทมี        
สินทรัพยเพ่ิมขึ้นเปน 1,353.64 ลานบาท และสําหรับในงวดครึ่งปแรกของป 2548 หากปรับการคํานวณรายการใหเปนขอ
มูลรายป (Annualized) บริษัทจะมีอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยลดลงเชนกัน โดยลดลงเปนรอยละ 15.44 ทั้งนี้ มี
สาเหตุมาจากกําไรสทุธิของครึ่งปแรกของป 2548 ที่ลดลง และการขยายการลงทุนในสินทรัพยถาวรอีกจํานวน 171.09 
ลานบาทหากเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปที่แลว นอกจากนี้ อัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุนมีการปรับตัวลดลง
เชนกัน โดยมีสาเหตุหลักมาจากการปรับลดลงของกําไรสุทธิ  

12.2.2 การวิเคราะหฐานะทางการเงิน  

สินทรัพย   

บริษัทมีสินทรัพยรวมระหวางป 2545 ถึงป 2547 เทากับ 1,095.64 ลานบาท 1,227.93 ลานบาท และ 1,353.64 
ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราการเจริญเติบโตที่รอยละ 12.07 ในป 2546 และรอยละ 10.24 ในป 2547 ทั้งนี้ สินทรัพย
รวมประกอบดวยสินทรัพยหมุนเวียนเทากับ 505.07 ลานบาท 566.22 ลานบาท และ 560.17 ลานบาท ระหวางชวงระยะ
เวลาดังกลาว ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 46.10 รอยละ 46.11 และรอยละ 41.38 ของยอดสินทรัพยรวมท้ังหมด ตาม
ลําดับ และสินทรัพยประเภทสินทรัพยไมหมุนเวียนจํานวน 590.58 ลานบาท 661.71 ลานบาท และ 793.47 ลานบาท ตาม
ลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 53.90 รอยละ 53.89 และรอยละ 58.62 ของยอดสินทรัพยรวมท้ังหมด สินทรัพยสวนใหญของ
บริษัทประกอบดวย ที่ดิน อาคารและอุปกรณ ซึ่งคิดเปนรอยละ 42.53 รอยละ 43.82 และรอยละ 49.08 ของสินทรัพยรวม 
ในชวงระยะเวลาดังกลาว ตามลําดับ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยรวมอยูที่ 1,583.31 ลานบาท ประกอบดวยสินทรัพยหมุนเวียน 
655.23 ลานบาท และสินทรัพยไมหมุนเวียน 928.08 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 41.38 และรอยละ 58.62 ของยอดสิน
ทรัพยรวม ตามลําดับ ทั้งนี้ การขยายตัวอยางตอเนื่องมีปจจัยมาจากการเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยประเภท ที่ดิน อาคาร
และอุปกรณ ในชวงครึ่งแรกของป 2548 ทําใหมูลคาที่ดิน อาคาร และอุปกรณ เพ่ิมขึ้นจากจํานวน 664.34 ลานบาทในงวด
งบส้ินสุดป 2547 เปน 799.39 ลานบาท คิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ 20.33 ในชวงระยะเวลา 6 เดือน 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีที่ดินที่ไมไดใชในการดําเนินงาน จํานวน 101.76 ลานบาท จํานวนดังกลาว
คิดเปนอัตราสวนรอยละ 6.43 ของสินทรัพยรวม ซึ่งเปนที่ดินในหลายจังหวัด เชน จังหวัดสระบุรี ลําปาง ชลบุรี ขอนแกน 
และสุราษฏรธานี โดยในป 2547 บริษัทมีการตั้งสํารองดอยคาสําหรับที่ดินที่ไมไดใชในการดําเนินงานจํานวน 14.00 ลาน
บาท เนื่องจากราคาประเมินตํ่ากวามูลคาทางบัญชี ปจจุบัน บริษัทยังไมมีนโยบายที่จะพัฒนาหรือขายที่ดินที่เหลือดังกลาว
แตหากมีความจําเปนตองขยายโรงงานไปยังตางจังหวัด บริษัทสามารถพัฒนาที่ดินดังกลาวตามสถานการณและความ
เหมาะสมได 
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ที่ผานมาสินทรัพยที่มีการเปล่ียนแปลงในสัดสวนที่สําคัญไดแก ที่ดิน อาคารและอุปกรณ สินคาคงเหลือ และลูก
หนี้การคา ดังนี้ 

สวนประกอบหลักของสินทรัพย 

1. ที่ดิน อาคารและอุปกรณ 

ระหวางป 2545 ถึง 2547 บริษัทมีที่ดิน อาคารและอุปกรณ เพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่องจาก 465.96 ลานบาทในป 
2545 เปน 538.09 ลานบาทในป 2546 และ 664.34 ลานบาทในป 2547 โดยมีสาเหตุหลักเนื่องจากในป 2546 บริษัทไดมี
การลงทุนในสินทรัพยถาวรทั้งส้ินจํานวน 109.41 ลานบาท โดยสวนใหญเปนการลงทุนซื้อเครื่องจักรสําหรับโครงการ   NT-
7 เพ่ือพัฒนาสายงานการผลิตกระเบื้องซีเมนตชนิดไมมีใยหิน กับลงทุนในโครงการผลิตกระเบื้องคอนกรีตแบบเรียบ 
(Adamas) ซึ่งมีมูลคาในการลงทุนใน 2 โครงการดังกลาวจํานวน 40.28 ลานบาท และจัดซื้อเครื่องจักรและอุปกรณอ่ืนๆ 
อาทิเชน Aluminium Pallet และเครื่อง Autopack เปนตน เพ่ือนํามาเพิ่มประสิทธิภาพในการผลิต อีกจํานวน 40.67 ลาน
บาท  

สําหรับในป 2547 บริษัทไดมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรทั้งส้ินจํานวน 179.22 ลานบาท โดยสวนใหญเปนการลง
ทุนซื้อเครื่องจักรในโครงการ NT-7 ซึ่งมีมูลคา 70.71 ลานบาท และไดลงทุนซื้อเครื่องจักรและอุปกรณเพ่ิมเติมในสายการ
ผลิตกระเบื้องคอนกรีตแบบเรียบ (ADAMAS) จํานวน 28.30 ลานบาท พรอมทั้งจัดซื้อเครื่องจักรและอุปกรณอ่ืนๆ เพ่ิมอีก
จํานวน 34.26 ลานบาท  

สําหรับในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีที่ดิน อาคารและอุปกรณ เพ่ิมสูงขึ้นอีก 135.05 ลานบาท จากสิ้น
ป 2547 เปน 799.39 ลานบาท หรือปรับเพ่ิมขึ้นรอยละ 20.33 โดยหลักเปนผลจากการที่บริษัทไดมีการลงทุนในสินทรัพย
ถาวรเพิ่มทั้งส้ินจํานวน 171.09 ลานบาท ซึ่งสวนใหญเปนการลงทุนซื้อเครื่องจักรและอุปกรณในโครงการ NT-7 และ NT-8
สําหรับกระเบื้องซีเมนตและไมฝาแบบไมมีใยหิน ตามลําดับ ซึ่งมีมูลคาจํานวน 27.39 ลานบาท และ 71.05 ลานบาท พรอม
ทั้งบริษัทไดมีการลงทุนซื้อเคร่ืองจักรและอุปกรณสําหรับสายการผลิตของโครงการของกระเบื้องคอนกรีตอีกจํานวน 24.57 
ลานบาท ซึ่งมีมูลคาการการลงทุนรวมของทั้ง 3 โครงการดังกลาวจํานวน 123.00 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทมีการจัดซื้อ
เครื่องจักรและอุปกรณอ่ืนๆ เพ่ิมอีกจํานวน 15.08 ลานบาท  

2. สินคาคงเหลือ  

สินคาคงเหลือคอนขางคงที่ โดยปรับเพ่ิมขึ้นเพียงเล็กนอยจาก 230.03 ลานบาท ในป 2545 เปน 233.57 ลาน
บาท ในป 2546 และปรับลดลงเปน 223.63 ลานบาท ณ 31 ธันวาคม 2547 โดยสินคาคงเหลือสวนใหญประกอบดวยวัตถุ
ดิบ และ สินคาสําเร็จรูป โดยคิดเปนสัดสวนรอยละ 39.96 และ 29.36 ของสินคาคงเหลือทั้งหมดกอนหักคาเผื่อสินคาเสื่อม
สภาพ ณ 31 ธันวาคม 2547  

ในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมสิีนคาคงเหลือคิดเปนมูลคา 255.68 ลานบาท สวนใหญประกอบดวยวัตถุ
ดิบ และ สินคาสําเร็จรูป โดยคิดเปนสัดสวนรอยละ 31.54 และ 35.25 ของสินคาคงเหลือทั้งหมดกอนหักคาเผื่อสินคาเสื่อม
สภาพ เมื่อเปรียบเทียบกับทายป 2547 มูลคาสินคาคงเหลือของบริษัทเพ่ิมขึ้นจํานวน 32.70 ลานบาท หรือคิดเปนการเพิ่ม
ขึ้นรอยละ 14.33 โดยมีปจจัยหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของวัตถุดิบและสินคาสําเร็จรูปจากการเรงกาํลังการผลิตเพ่ือใหเพียง
พอสําหรับขายในชวงฤดูการขายและการบริหารจัดการสินคาคงเหลือใหอยูในระดับที่เหมาะสม  



 บริษัท กระเบื้องหลังคาตราเพชร จํากัด (มหาชน) 

 

 
สวนที่ 2 หนาที่ 80 

 

 

3. ลูกหนี้การคา 

ลูกหนี้การคาสุทธิ14เพ่ิมขึ้นจาก 186.59 ลานบาท ในป 2545 เปน 228.39 ลานบาท ในป 2546 และ 290.21 ลาน
บาท ในป2547 สาเหตุเนื่องจากบริษัทมีระยะเวลาเก็บเงินลูกหนี้เฉล่ียที่เพ่ิมขึ้นจาก 37.77 วันในป 2545 เปน 41.05 วันใน
ป 2546 และ 46.19 วัน ในป 2547 และสําหรับในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีลูกหนี้การคาสุทธิจํานวน 262.87 
ลานบาท โดยสามารถคิดเปนระยะเวลาเก็บเงินลูกหนี้เฉล่ียอยูที่ 44.27 วัน ทั้งนี้ บริษัทมีมูลคาลูกหนี้การคาที่ยังไมถึง
กําหนดชําระจํานวน 214.4 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 เพ่ิมเปน 278.0 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 
และลดลงอยูที่ 236.9 ลานบาท ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 โดยลูกหนี้สวนใหญเปนลูกหนี้การคาที่คางชําระนอยกวาหรือ
เทากับ 3 เดือน มีมูลคาเทากับ 220.49 ลานบาท 285.55 ลานบาท และ 260.38 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนสัดสวน
รอยละ 96.54 รอยละ 98.39 และรอยละ 99.05 ของลูกหนี้การคาสุทธิ ตามลําดับ ทั้งนี้ บริษัทมีคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเทา
กับ 12.60 ลานบาท 14.60 ลานบาท และ 19.05 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 5.23 รอยละ 4.79 และรอยละ 6.76 
ของยอดคงคางลูกหนี้การคารวมทั้งหมด ตามลําดับ 

ทั้งนี้ ระยะเวลาเก็บเงินลูกหนี้ไดมีการปรับเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง สวนหนึ่งเปนผลมาจากการที่บริษัทไดขยายเวลา
โครงการ Diamond Warehouse Project จาก 3 เดือนส้ินสุด ธันวาคม 2546 เปน 4 เดือนส้ินสุด ธันวาคม 2547 โดย โครง
การดังกลาวมีระยะเวลาเครดิตเทอมที่ยาวขึ้น จากระยะเวลาปกติ 60 วัน เปน 90 หรือ 120 วัน ทั้งนี้ มูลคาการขายผาน
โครงการดังกลาวมีมูลคา 56.7 ลานบาทในป 2546 และ 98.5 ลานบาทในป 2547 แตอยางไรก็ตาม ผลกระทบดังกลาวไม
ไดสงผลกระทบตอสภาพคลองมากนัก โดยอัตราสวนสภาพคลองลดลงจาก 1.55 เทา ในป 2547 เปน 1.09 เทา ในชวง 6 
เดือนแรกของป 2548 อีกทั้งบริษัทมีการคัดเลือกลูกคาที่อยูในโครงการดังกลาวอยางระมัดระวัง โดยใหสอดคลองกับประวัติ
การชําระหนี้ของลูกคา  

สภาพคลอง 

ที่ผานมาบริษัทไมเคยประสบกับปญหาดานสภาพคลอง โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม ป 2545 ป 2546 ป 2547 และ 
ณ วันที่ 30 มิถุนายน ป 2548 บริษัทมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 1.80 เทา 2.21 เทา 1.55 เทา และ 1.09 เทา ตาม
ลําดับ และมีอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วอยูที่ 0.98 เทา 1.30 เทา 0.93 เทา และ 0.67 เทา ตามลําดับ ทั้งนี้ การลดลง
ของอัตราสวนทั้งสองตั้งแตป 2547 เปนผลมาจากบริษัทมีการใชเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 127.25 ลาน
บาท ในชวงป 2547 และเพ่ิมขึ้นอีก 184.06 ลานบาท ในชวง 6 เดือนแรกของ2548 เพ่ือใชในกิจกรรมการดําเนินงานและ
การลงทุนของบริษัท จึงสงผลใหหนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในอัตราที่สูงกวาสินทรัพยหมุนเวียน 

ที่ผานมาบริษัทไมเคยประสบกับปญหาเรื่องกระแสเงินสด ทั้งนี้ มีกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานเปนบวก
มาตลอด โดยตั้งแตป 2545 ถึง ป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 418.85 ลานบาท 342.01 
ลานบาท และ 220.93 ลานบาท ตามลําดับ โดยการลดลงของกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานในป 2547 เปนผลมา
จาก กําไรสุทธิที่ปรับตัวลดลงจํานวน 123.30 ลานบาท ลูกหนี้การคาที่ปรับตัวเพ่ิมขึ้นจํานวน 63.82 ลานบาท และเจานี้การ
คาที่ปรับตัวลดลงจํานวน 30.00 ลานบาท นอกจากนี้ในชวงระยะเวลาดังกลาว บริษัทมีกระแสเงินสดที่ใชในกิจกรรมลงทุน
เปนจํานวน +0.05 (ไดรับ) ลานบาท (97.14) ลานบาท และ (202.08) ลานบาท ตามลําดับ โดยมีสาเหตุหลักมาจากการลง
ทุนอยางตอเนื่องในสวนของสินทรัพยถาวร ในขณะที่เงินรับจากการขายสินทรัพยถาวรลดลงตามลําดับ สําหรับในสวนของ
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีการลดลงอยางตอเนื่องจาก (437.29) ลานบาทในป 2545 เปน (232.83) ลานบาทใน
ป 2546 และ (79.05) ลานบาทในป 2547 เนื่องจากบริษัทไดมีการชําระคืนหนี้ในจํานวนสุทธิที่ 437.29 ลานบาท ในป 
2545 และ 239.45 ลานบาทในป 2546 และจายเงินปนผลจํานวน 200.00 ลานบาทในป 2547 โดยในชวงป 2547 บริษัทมี

                                           
14 หลังหักคาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญ 
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กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมาจากเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารเพิ่มขึ้นจํานวน 127.68 ลานบาท โดยที่บริษัทมีแผนจะ
คืนเงินเบิกเกินบัญชีดวยเงินที่ไดมาจากการขายหุนในครั้งนี้ 

เมื่อเปรียบเทียบงวดครึ่งปแรกของป 2548 กับงวดครึ่งปแรกของป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดําเนินงานเพิ่มขึ้นจาก 179.74 ลานบาท เปน 191.58 ลานบาท โดยเปนการเพิ่มขึ้นจากการลดลงของยอดลูกหนี้การคา
และสินคาคงเหลือ เนื่องจากบริษัทมีการบริหารจัดการลูกหนี้การคาและสินคาคงคลังไดเปนอยางดี ประกอบกับบริษัทมีการ
เพ่ิมขึ้นของเจาหนี้การคา นอกจากนี้ สําหรับในสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน บริษัทมีการลงทุนสุทธิจํานวน 
171.09 ลานบาท ในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 เพ่ิมขึ้นจากจํานวน 100.11 ลานบาท ในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 
2547 ทั้งนี้ เปนการลงทุนเพ่ิมในสวนของสินทรัพยถาวรเพียงอยางเดียวประกอบดวยโครงการเพิ่มสายการผลิตกระเบื้อง
ซีเมนตและไมฝาแบบไมมีใยหินจํานวน 98.44 ลานบาท และโครงการเพิ่มสายการผลิตกระเบื้องคอนกรีตจํานวน 24.57 
ลานบาท และสําหรับในสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน บริษัทไดมีเงินสดไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน
สุทธิที่ 60.60 ลานบาท ในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 โดยมาจากการใชเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารเพิ่มเติม 

รายจายลงทุน 

บริษัทมีรายจายลงทุนอยางตอเนื่องเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตและเพิ่มประสิทธิภาพการดําเนินงาน โดยตั้งแตป 2545 
ถึงวันที่ 30 มิถุนายน 2548 รายการรายจายลงทุนที่สําคัญของบริษัทมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

(หนวย : ลานบาท) ป 2545 ป 2546 ป 2547 ป 2548 
(ม.ค. ถึง มิ.ย.) 

1. อาคารและสิ่งปลูกสราง 45.54 0.00 3.37 3.37 
2. เคร่ืองจักรและอุปกรณ 8.34 12.77 16.66 9.50 
3. เคร่ืองตกแตงติดต้ังและอุปกรณสํานักงาน 4.92 3.33 1.96 1.44 
4. ยานพาหนะ 7.56 3.65 21.09 1.67 
3. งานระหวางกอสราง     
     - งานระหวางกอสรางกระเบื้องคอนกรีตแบบเรียบ (Adamas) 0.00 14.90 28.30 0.00 
     - งานระหวางกอสรางกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตชนิดไมมีใยหิน 

(เจียระไน) (NT-7) 
0.00 25.38 70.71 27.39 

     - งานระหวางกอสรางกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตชนิดไมมีใยหิน (NT-8) 0.00 0.00 0.00 71.05 
     - งานระหวางกอสรางกระเบื้องคอนกรีตแบบลอน (CT-5) 0.00 0.00 0.00 24.57 
     - งานระหวางกอสรางอื่น ๆ ที่ใชในสายการผลิตเดิม 53.22 40.67 34.26 15.08 

 โดยในชวงป 2547 บริษัทไดมีการลงทุนซื้อลิขสิทธิ์ Know-How จํานวน 25.5 ลานบาท เพ่ือใชในการผลิต
กระเบื้องซีเมนตชนิดไมมีใยหิน โดยคาลิขสิทธิ์ดังกลาวไดมีการรับรูเปนคาลิขสิทธิ์รอตัดบัญชีเปนระยะเวลา 10 ป โปรด
ดูรายละเอียดเพิ่มเติมซึ่งปรากฏในหัวขอ ‘5.2 ทรัพยสินที่ไมมีตัวตน’ นอกจากนี้ รายละเอียดของโครงการตางๆ ปรากฏใน
หัวขอ ‘โครงการในอนาคต’ 

แหลงที่มาของเงินทุน  

แหลงที่มาของเงินทุนของบริษัทมีสวนประกอบ 2 สวนหลัก คือ สวนหนี้สิน และสวนของผูถือหุน อัตราสวนหนี้สิน
ตอสวนผูถือหุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม ป 2545 ป 2546 ป 2547 และในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 คือ 0.75 เทา 0.27 
เทา 0.38 เทา และ 0.63 เทา ตามลําดับ โดยการลดลงของอัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุนระหวางชวงป 2545 กับป 2546 
เกิดจากบรษิัทมีผลการดําเนินงานที่ดีขึ้นและนํากระแสเงินสดรับจากการดําเนินงานมาชําระหนี้ในชวงนั้น ตอมาภายหลัง
จากชวงป 2546 อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุนนี้มีแนวโนมเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง ทั้งนี้ มีปจจัยหลักเกิดจากการขยายการ
ลงทุนในกิจการเพื่อเพ่ิมกําลังการผลิต โดยเปนการกูเงินจากสถาบันการเงิน 
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หนี้สิน  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 บริษัทมีหนี้สินรวมทั้งส้ิน 262.74 ลานบาท ลดลง 206.49 ลานบาท จากป 2545 โดย
สวนใหญเปนการลดลงของหนี้สินประเภทเงินกูระยะยาวสวนที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป จํานวน 237.58 ลานบาท ทั้งนี้ 
ในป 2546 บริษัทมีหนี้สินที่มีกับสถาบันการเงินและสัญญาเชาการเงินคงเหลือเพียง 15.55 ลานบาท ประกอบดวยหน้ีสิน
ระยะส้ัน คิดเปนสัดสวนรอยละ 59.10 และหนี้สินระยะยาว คิดเปนสัดสวนรอยละ 40.90 ของเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน
และสัญญาเชาการเงินทั้งหมด  

อยางไรก็ดี ในป 2547 เนื่องจากบริษัทมีความจําเปนตองใชเงินเพ่ือขยายกําลังการผลิตประกอบกับบริษัทไดเริ่ม
จายเงินปนผลรวมเปนมูลคา 200 ลานบาท บริษัทจึงไดเบิกเงินบัญชีธนาคารเพิ่มขึ้น 127.25 ลานบาท ทําใหหนี้สินรวม
เพ่ิมขึ้นอยูที่ 372.99 ลานบาท ซึ่งคิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 41.96 จากปกอน และสงผลกระทบใหอัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุน เพ่ิมขึ้นเปน 0.38 เทา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 จาก 0.27 เทา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 ทั้งนี้ หนี้สินสวน
ใหญเปนหนี้สินระยะส้ันคิดเปนสัดสวนรอยละ 92.95 ของเงินกูยืมจากสถาบันการเงินและสัญญาเชาการเงินทั้งหมด และสัด
สวนที่เหลืออีกรอยละ 7.05 เปนหนี้สินระยะยาว  

สําหรับในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีหนี้สินรวมทั้งส้ิน 609.28 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 65.74 จากสิ้น
ป 2547 สงผลใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เพ่ิมขึ้นเปน 0.63 เทา ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 ทั้งนี้ ณ วันที่ 30 
มิถุนายน 2548 บริษัทมีหนี้สินกับสถาบันการเงินและจากสัญญาเชาการเงินจํานวน 333.94 ลานบาท ซึ่งสวนใหญประกอบ
ดวยหน้ีระยะส้ันประเภทเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารจํานวน 317.93 ลานบาท ซึ่งคิดเปนสัดสวนรอยละ 96.07 ของหนี้สินจาก
สถาบันการเงินและสัญญาเชาการเงินทั้งหมด หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 52.18 ของหนี้สินรวม ทั้งนี้ ไดเพ่ิมขึ้น 184.06 
ลานบาท จากวันที่ 31 ธันวาคม 2547 และสวนที่เหลือเปนหนี้สินตามสัญญาเชาการเงินจํานวน 13.01 ลานบาท คิดเปนสัด
สวนรอยละ 3.93 ของหนี้สินจากสถาบันการเงินและสัญญาเชาการเงินทั้งหมด ทั้งนี้ บริษัทมีหนี้สินสวนใหญเปนหนี้สินระยะ
ส้ันคิดเปนสัดสวนรอยละ 97.41 ของเงินกูยืมทั้งหมด และสัดสวนที่เหลือรอยละ 2.59 เปนหนี้สินระยะยาว 

 อยางไรก็ดีบริษัทคาดวาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของบริษัทจะลดลงเนื่องจาก 

1. บริษัทจะมีการระดมทุนโดยเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนตอประชาชนทั่วไป 

2. บริษัทมีผลการดําเนินงานอยางตอเนื่องทําใหสามารถนํากําไรจากผลการดําเนินงานไปชําระหนี้สินระยะยาว
 ได 

สวนของผูถือหุน 

 ณ วันที่ 31 ธันวาคม ป 2545 ป 2546 และ ป 2547 บริษัทมีสวนของผูถือหุนจํานวน 626.41 ลานบาท 969.18 
ลานบาท และ 980.66 ลานบาท ตามลําดับ โดยมีทุนที่ชําระแลว จํานวน 800.00 ลานบาท นอกจากนั้น บริษัทมีกําไรสะสม
ที่ยังไมไดจัดสรรจํานวน (173.59) ลานบาท 165.18 ลานบาท และ 150.66 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนสัดสวนลดลง
รอยละ 27.71 รอยละ 17.11 และรอยละ 15.36 ของสวนของผูถือหุนทั้งหมด ตามลําดับ และสวนที่เหลือเปนสวนกําไร
สะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฎหมาย 

 สวนของผูถือหุนในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 เทากับ 974.03 ลานบาท ประกอบดวยทุนที่ออกและชําระแลว 
800.00 ลานบาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 160 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 5.00 บาท โดยมีกําไรสะสมที่ยังไมได
จัดสรรจํานวน 133.03 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 13.66 ของสวนผูถือหุนรวม และมีกําไรสะสมจัดสรรเพื่อสํารอง
ตามกฎหมายอีกจํานวน 41.00 ลานบาท ทั้งนี้ ภายหลังงบการเงินในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทจะมีการจายเงิน
ปนผลจํานวน 96.00 ลานบาท ตามมติการประชุมของคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 159 เมื่อวันที่ 29 สิงหาคม 2548 ซึ่งจะ
ทําใหกําไรสะสมที่ยังไมไดจัดสรรลดลงในจํานวนเทากัน 
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เมื่อวันที่ 10 มกราคม 2548 ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนของบริษัทครั้งที่ 1/2548 มีมติใหบริษัทเพ่ิมทุนจดทะเบียน
จากเดิมจํานวน 800.00 ลานบาท เปน 1,000.00  ลานบาท โดยการออกหุนสามัญเพ่ิมทุนจํานวน 40 ลานหุน มูลคาที่ตรา
ไวหุนละ 5 บาท และจัดสรรหุนสามัญเพ่ิมทุนดังกลาวใหแกประชาชนเปนครั้งแรก (Initial Public Offering) 
12.2.3 ปจจัยหลักท่ีอาจมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานและฐานะการเงินในอนาคต 

• การปรับลดลงของราคาขาย 

กระเบื้องไฟเบอรซีเมนตเปนสินคาที่มีลักษณะและรูปแบบที่ไมแตกตางกันระหวางผูผลิต อีกทั้ง ผูผลิตรายใหญยัง
คงมีกําลังการผลิตสวนเกิน ดังนั้น หากราคาขายเฉลี่ยกระเบื้องไฟเบอรซีเมนตยังคงปรับลดลดอยางตอเนื่อง จะทําใหความ
สามารถในการทํากําไรของบริษัทลดลงตามลําดับ 

บริษัทตระหนักดีถึงความรุนแรงของภาวะ การแขงขัน บริษัทจึงมีนโยบายหันไปเนนในเรื่องคุณภาพของการให
บริการเปนหลัก ทั้งในดานการจัดสงสินคาที่ทันตอเวลา และบริการหลังการขาย เพ่ือสรางจุดแตกตางของสินคาบริษัท  
นอกจากนี้ บริษัทก็มีนโยบายนําเสนอผลิตภัณฑใหมออกสูตลาดเปนระยะๆ ตลอดจนสงเสริมการขายผลิตภัณฑกระเบื้อง
คอนกรีต และไมฝา ซึ่งมีอัตรากําไรขั้นตนที่สูงขึ้น  ทั้งนี้ เพ่ือรักษาความสามารถในการทํากําไรโดยรวมของบริษัท 

• การเพิ่มขึ้นของตนทุนวัตถุดิบ และตนทุนคาขนสง  

หากราคาวัตถุดิบมีการปรับราคาเพิ่มสูงขึ้นในอนาคตอยางตอเนื่อง หรือหากราคาน้ํามันและอัตราคาขนสงมีการ
เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง โดยไมมีการปรับราคาขายควบคูกันไป บริษัทก็จะไดรับผลกระทบในดานความสามารถในการทํา
กําไรได  

ทั้งนี้ บริษัทอาจบรรเทาผลกระทบจากความผันผวนของราคาน้ํามันตออัตราคาขนสงในระดับหนึ่ง โดยผลักดัน
ภาระบางสวนไปยังผูบริโภคไดเชนในอดีต นอกจากนี้ บริษัทเล็งเห็นถึงความจําเปนที่ตองยกระดับอัตราการทํากําไร บริษัท
จึงมีนโยบายหันไปเนนผลิตสินคาที่มีมูลคาเพ่ิมมากขึ้น อาทิ กระเบื้องไฟเบอรซีเมนตสี กระเบื้องคอนกรีต และไมฝา ซึ่ง
ลวนแตมีอัตรากําไรขั้นตนที่สูงกวากระเบื้องไฟเบอรซีเมนตขาวปกติ 

• การเปล่ียนแปลงทางดานรสนิยมของผูบริโภค 

ในกลุมประเทศที่พัฒนาแลว ความตองการของผูบริโภคไดมีการวิวัฒนาการจากเดิมที่ใชกระเบื้องหลังคาไฟเบอร
ซีเมนตเปนหลัก ไปเปนการนิยมใชกระเบื้องหลังคาคอนกรีตสําหรับบานพักอาศัยและหลังคาเหล็กเคลือบสําหรับโรงงาน
และคลังสินคา ดังนั้น หากความตองการผูบริโภคในประเทศไทยมีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางดังกลาวแลว ผลประกอบ
การของบริษัทก็อาจจะถูกกระทบในอนาคตได  

บริษัทตระหนักดีถึงประเด็นดังกลาว บริษัทจึงไดเพ่ิมความหลากหลายของผลิตภัณฑกระเบื้องหลังคานอกเหนือ
จากกระเบื้องหลังคาไฟเบอรซีเมนต เชน กระเบื้องหลังคาคอนกรีตแบบเรียบ กระเบื้องหลังคาแบบ Non-Asbestos และไม
ฝา เปนตน แตบริษัทก็ยังคงนโยบายรักษาการผลิตกระเบื้องหลังคาไฟเบอรซีเมนตตอไป เนื่องจากระดับความตองการใน
ตลาดกระเบื้องหลังคาไฟเบอรซีเมนตยังคงเปนองคประกอบสําคัญของอุปสงครวมของกระเบื้องหลังคาในประเทศ ทั้งนี้ 
เนื่องจากกระเบื้องหลังคาไฟเบอรซีเมนตมีราคาต่ํา น้ําหนักเบา และสามารถกันความรอนไดดีกวากระเบื้องคอนกรีต จึงยัง
คงเปนสินคาที่นิยมใชโดยผูบริโภคระดับกลาง-ลางตอไป นอกจากนี้ บริษัทยังมีนโยบายเพิ่มสัดสวนการสงออก โดยเฉพาะ
ในกลุมประเทศเพื่อนบานที่ยังคงนิยมใชผลิตภัณฑกระเบื้องไฟเบอรซีเมนต ซึ่งสะทอนถึงระดับการพัฒนาของเศรษฐกิจ
ของกลุมประเทศดังกลาว 

• การพึ่งพิงภาคอสังหาริมทรัพย 

ผลิตภัณฑของบริษัทเปนสินคาในกลุมวัสดุกอสรางทั้งส้ิน ความตองการสินคาจึงขึ้นอยูกับภาวะตลาด
อสังหาริมทรัพยเปนสําคัญ ทั้งนี้ ในระยะ 2-3 ปผานมา ภาครัฐไดออกมาตรการสนับสนุนภาคอสังหาริมทรัพยเปนระยะๆ 
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ซึ่งไดชวยกระตุนภาวะตลาดอสังหาริมทรัพยใหมีการขยายตัวมาอยางตอเนื่อง โดยในชวงระยะเวลาดังกลาว ผลประกอบ
การของบริษัทไดปรับเพ่ิมสูงขึ้นตามลําดับ ดังนั้น หากภาวะตลาดอสังหาริมทรัพยเกิดซบเซาลง บริษัทอาจไดรับผลกระทบ
ในดานผลการดําเนินงานได 

ในประเด็นนี้ บริษัทมีนโยบายการขยายฐานรายได โดยการเพิ่มสัดสวนการสงออกไปยังประเทศเพื่อนบาน เพ่ือ
เปนการขยายตลาดและการกระจายความเสี่ยง ตลอดจนนําผลิตภัณฑใหมๆ เขาสูตลาด ซึ่งจะชวยกระจายความเสี่ยงดัง
กลาวลงไดระดับหนึ่ง  

• การเปล่ียนแปลงของระยะเวลาการเริ่มโครงการ และงบประมาณการลงทุน  

ปจจุบัน บริษัทอยูระหวางการออกผลิตภัณฑใหมภายใตเครื่องหมายการคา ‘เจียระไน’ ซึ่งเปนกระเบื้องซีเมนตที่
ไมใชใยหิน (non-asbestos) โดยบริษัทไดเล็งเห็นความตองการของผลิตภัณฑประเภทนี้ในอนาคตซึ่งสามารถนํามาใชแทน
กระเบื้องไฟเบอรซีเมนตปกติได โดยมีเปาหมายกับลูกคาที่มีรายไดระดับปลางกลางถึงสูงกวา นอกจากนี้ บริษัทยังมีแผน
การลงทุนในผลิตภัณฑอ่ืนๆ ที่ไมใชใยหินเปนวัตถุดิบ ดังนั้น หากบริษัทไมอาจดําเนินการตามโครงการไดทันตามกําหนด
เวลาอาจจะสงผลกระทบตอตนทุนการผลิตเฉล่ียที่สูงขึ้นและผลการดําเนินงานในอนาคตได 

อยางไรก็ดี บริษัทมีการประเมินความคืบหนาของโครงการลงทุนอยางตอเนื่อง เพ่ือใหสามารถดําเนินการผลิตและ
เสนอขายผลิตภัณฑใหมใหไดทันตามกําหนดเวลา และงบประมาณการลงทุน  

• ผลกระทบที่เกิดขึ้นตอกําไรตอหุนและมูลคาตามบัญชีตอหุนจากการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนครั้งนี้ 

บริษัทมีจํานวนหุนที่ออกและชําระแลวจํานวน 160 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท และภายหลังจากการ
เสนอขายหุนเพ่ิมทุนครั้งแรกในครั้งนี้บริษัทจะมีจํานวนหุนที่ออกและชําระแลวจํานวน 200 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 
บาท ซึ่งการเพิ่มขึ้นของจํานวนหุนที่ออกและชําระแลวดังกลาวจะทําใหกําไรตอหุน และมูลคาตามบัญชีตอหุนลดลง โดย
เมื่อประเมินจากกําไรสุทธิและสวนของผูถือหุนในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 ที่ 113.37 ลานบาท และ 974.03 ลานบาท 
ตามลําดับ บริษัทมีกําไรตอหุนและมูลคาตามบัญชตีอหุนเมื่อคํานวณดวยจํานวนหุนที่ออกและชําระแลว 160 ลานหุน ณ 
วันที่ 30 มิถุนายน 2548 เทากับ 0.71 บาทตอหุน และ 6.09 บาทตอหุน ตามลําดับ และหากเทียบกับการคํานวณแบบปรับ
ลด (Fully diluted) บนพ้ืนฐานจํานวนหุนที่จะออกและชําระแลว 200 ลานหุน บริษัทจะมีกําไรตอหุนเทากับ 0.57 บาทตอ
หุน และมูลคาตามบัญชีตอหุนเทากับ 5.3915 บาทตอหุน หรือคิดเปนการลดลงของกําไรตอหุนเทากับรอยละ 19.72 และลด
ลงรอยละ 11.49 สําหรับมูลคาตามบัญชีตอหุน อยางไรก็ตาม การคํานวณมูลคาหุนตามบัญชีแบบปรับลด ยังมิไดพิจารณา
ถึงสวนล้ํามูลคาหุนที่อาจเกิดขึ้นจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้ และผลกําไรจากผลประกอบการในป 2548  

นอกจากปจจัยที่กลาวมาขางบนนี้แลว  แนวโนมของผลการดําเนินงานในอนาคตของบริษัทยังคงขึ้นอยูกับผล
กระทบจากความเสี่ยงโดยรวมของประเภทธุรกิจ ซึ่งกลาวอยูในสวนของหัวขอปจจัยความเสี่ยง (โปรดอานรายละเอียดใน
หัวขอปจจัยความเสี่ยง) 

                                           
15 หลังการจายเงินปนผลจํานวน 96.00 ลานบาท ตามมติการประชุมของคณะกรรมการบริษัท คร้ังที่ 159 เม่ือวันที่ 29 สิงหาคม 2548 ซึ่งจะทําใหกําไรสะสมที่ยังไมไดจัด
สรรลดลงในจํานวนเทากัน 




