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12. ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 

12.1.1 สรุปรายงานของผูสอบบัญชี 

ผูสอบบัญชีของบริษัทสําหรับงบการเงินตั้งแตวันที่ 13 สิงหาคม 2545 เมื่อกอตั้งบริษัทจนถึงส้ินสุดวันที่ 31 
ธันวาคม 2545 ไดแก นายสมโภชน อินทรานุกูล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 2063 จากสํานักตรวจสอบบัญชี
สมโภชน 

ผูสอบบัญชีของบริษัทสําหรับงบการเงินประจํางวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ไดแก นายประดิษฐ 
รอดลอยทุกข ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 218 จากบริษัท เอเอสที มาสเตอร จํากัด  

ผูสอบบัญชีของบริษัทสําหรับงบการเงินประจํางวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547 และงวดบัญชีส้ิน
สุดวันที่ 30 กันยายน 2548 ไดแก นายพรชัย กิตติปญญางาม ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 2778 จากบริษัท 
บัญชีกิจ จํากัด 

โดยสามารถสรุปรายงานการตรวจสอบของผูสอบบัญชีไดดังนี้ 

 งบการเงินสําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 

ผูสอบบัญชีไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัทและแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไขวางบการเงิน
ของบริษัทไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน การเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน และ
กระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป  

  

 งบการเงินสําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 

ผูสอบบัญชีไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไขวางบการเงิน
ของบริษัทไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตาม   
หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป อนึ่งผูสอบบัญชีไดตั้งขอสังเกตดังตอไปนี้ โดยผูบริหารของบริษัทได
พบวาบริษัทบันทึกคาเสื่อมราคาสินทรัพยถาวรเปนคาใชจายสําหรับงวดเปนจํานวนที่สูงไปต้ังแต
เมื่อวันที่ 13 สิงหาคม 2545 จนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2545 เปนจํานวน 4.8 ลานบาท ทั้งนี้ บริษัทได
ทําการปรับปรุงแกไขขอผิดพลาดดังกลาวแลวเพื่อที่จะปรับปรุงงบสําหรับชวงเวลาดังกลาว และผู
สอบบัญชีไดตรวจสอบและเห็นวาเหมาะสมสําหรับรายการปรับปรุงดังกลาว    

  

 งบการเงินสําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547  

ผูสอบบัญชีไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัทและแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไขวางบการเงิน
ของบริษัทไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน การเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน และ
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กระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป โดยไมไดเปน
การแสดงความเห็นอยางมีเงื่อนไข ผูสอบบัญชีขอใหสังเกตหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ 15 
(รายละเอียดเพิ่มตัวในหัวขอ 12.1.2) ภายหลังจากที่บริษัทไดนําเสนองบการเงินป 2547 ซึ่งผูสอบ
บัญชีไดตรวจสอบและเสนอรายงานไปแลวตามรายงานลงวันที่ 1 เมษายน 2548 ออกเผยแพร ตอ
มาไดมีการเปลี่ยนแปลงอายุการใชงานของเครื่องจักร จากอายุการใชงาน 5 ป เปน 10 ป ซึ่งทําให
บริษัทตองทบทวนและปรับปรุงคาเสื่อมราคาเครื่องจักรและประมาณการตนทุนบริการของป 2547 
ใหมและไดปรับปรุงแกไขงบการเงินป 2547 (ซึ่งบริษัทไดใชงบการเงินหลังปรับปรุงแลวนี้ในหนังสือ
ชี้ชวนฉบับนี้) 

 

งบการเงินสําหรับงวด ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 

ผูสอบบัญชีไดสอบทานงบการเงินของบริษัท และรายงานวาไมพบส่ิงที่เปนเหตุใหเชื่อวางบการเงิน
ดังกลาวไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป โดยไม ได เป นการ
รายงานแบบมีเงื่อนไข ผูสอบบัญชีขอใหสังเกตเรื่องในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอที่ 9.2 
บริษัทไดทําการขายเครื่องจักรจํานวน   2  เครื่อง ซึ่งไดซื้อมาในป 2546 ในราคาเครื่องละ 3 แสน
บาท ในราคาขายเครื่องละ 2.5 ลานบาท และมีผลกําไรจากการขาย 4.5 ลานบาท   

 

12.1.2 การปรับปรุงแกไขงบการเงนิใหมและการปรับยอนหลังงบการเงนิที่เปรียบเทียบ 

ในป 2548 บริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงอายุการใชงานเครื่องจักร จากอายุการใชงาน 5 ป เปน 10 
ป เพื่อใหสะทอนถึงอายุการใชงานของเครื่องจักรที่แทจริง มีผลทําใหงบการเงินงวดกอนบันทึกคา
เส่ือมราคาเครื่องจักรและตนทุนบริการสูงไป บริษัทจึงไดทําการทบทวนและปรับปรุงคาเสื่อมราคา
เครื่องจักรและประมาณการตนทุนใหม 

บริษัทจึงทําการปรับปรุงแกไขงบการเงินป 2547 ใหมเพื่อใหงบการเงินสามารถเปรียบเทียบกันได
ในปถัดไป โดยบริษัทไดคํานวณคาเสื่อมราคาเครื่องจักรตามอายุการใชงาน 10 ป และปรับปรุงตน
ทุนบริการตามประมาณการตนทุนใหม และปรับยอนหลังงบการเงินงวดกอนที่นํามาเปรียบเทียบ
เสมือนวาบริษัทไดปรับปรุงตนทุนบริการตามประมาณการตนทุนที่ไดทบทวนใหม มีผลทําใหตนทุน
บริการสําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ลดลงเปนจํานวน 880,661.35 บาท และกําไรสุทธิ
งวดเดียวกันเพิ่มขึ้นเปนจํานวนที่เทากัน  
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ตารางสรุปงบการเงนิ 

ตารางที่ 1  ตารางสรุปกําไรขาดทุนของบริษัท  

หนวย : พันบาท 2545 รอยละ 2546 รอยละ 2547 รอยละ 
ม.ค.-ก.ย. 

2548 รอยละ 

รายได          
รายไดจากการรับจาง - - 93,964 98.58 214,119 97.45 185,426 96.34 
รายไดจากการใหเชาเครื่องจักร - - 1,322 1.39 2,455 1.12 1,201 0.62 
รายไดจากการใหบริการอื่น - - - - 1,024 0.47 50 0.03 
กําไรจากการขายทรัพยสิน 1,793 100.00 - - - - 4,514 2.35 
รายไดอื่น - - 30 0.03 2,114 0.96 1,278 0.66 

รวมรายได 1,793 100.00 95,316 100.00 219,712 100.00 192,468 100.00 
คาใชจาย         
ตนทุนการรับจาง - - 87,790 92.10 179,251 81.58 132,477 68.83 
คาใชจายในการขายและบริหาร 2,444 136.31 5,112 5.36 17,360 7.90 16,148 8.39 
คาตอบแทนกรรมการ - - - - - - 501 0.26 

รวมคาใชจาย 2,444 136.31 92,902 97.47 196,611 89.49 149,126 77.48 
กําไร (ขาดทุน) กอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได (651) (36.31) 2,414 2.53 23,101 10.51 43,341 22.52
ดอกเบี้ยจาย - - 1,188 1.25 691 0.31 422 0.22 
ภาษีเงินไดนิติบุคคล - - - - 4,555 2.07 12,876 6.69 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ (651) (36.31) 1,226 1.29 17,856 8.13 30,044 15.61 
กําไร (ขาดทุน) ตอหุนพื้นฐาน ถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก* (0.13)  0.25  0.31  0.29  
กําไร (ขาดทุน) Fully Diluted      (0.13)  0.25  0.19  0.26  

หมายเหตุ :  

*  ปรับมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 1  บาท เพื่อใชในการเปรียบเทียบ (ป 2546 -  ณ วันที่ 30 กันยายน 2548) 
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ตารางที่ 2  ตารางสรุปงบดุลของบริษัท  

หนวย : พันบาท 2545 รอยละ 2546 รอยละ 2547 รอยละ ม.ค.- ก.ย. 
2548 รอยละ 

สินทรัพย          
สินทรัพยหมุนเวยีน          
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 180 1.35 844 1.41 15,590 7.97 380   0.14 
ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ – สุทธิ - - 20,062 33.50 42,098 21.53 58,557    20.97 
รายไดที่ยังไมไดเรียกชําระ - - 2,083 3.48 12,810 6.55 4,319      1.55 
งานระหวางกอสราง - - 3,350 5.59 1,704 0.87 3,269         1.17 
สินคาคงเหลือ – สุทธิ  - - - - 5,429 2.78 10,643         3.81 
เงินใหกูยืมแกบุคคลที่เกี่ยวของกัน - - - - 2,000 1.02 -            - 
ลูกหนี้เงินประกันผลงาน - - 3,199 5.34 8,201 4.19 10,107         3.62 
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 1,087 8.14 3,533 5.90 5,740 2.94 9,325         3.34  

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 1,267 9.49 33,071 55.22 93,572 47.86 96,600       34.59 
สินทรัพยไมหมุนเวียน         
เงินฝากธนาคารที่ติดภาระผูกพัน - - - - 17,800 9.10 1,207         0.43 
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ – สุทธิ 12,092 90.51 23,565 39.34 72,958 37.31 154,703       55.39 
เงินมัดจําและเงินประกัน - - 994 1.66 7,144 3.65 17,021         6.09 
สินทรัพยไมหมุนเวยีนอื่น - - 2,265 3.78 4,045 2.07 9,759         3.49 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 12,092 90.51 26,824 44.78 101,947 52.14 182,689       65.41  
รวมสินทรัพย 13,359 100.00 59,895 100.00 195,520 100.00 279,289 100.00 

 
หนวย : พันบาท 2545 รอยละ 2546 รอยละ 2547 รอยละ ม.ค.- ก.ย. 

2548 รอยละ 

หนี้สิน         
หนี้สินหมุนเวียน         
เงินเบิกเกินบัญชี - - - - - - 17,850         6.39 
เจาหนี้และตั๋วเงินจายการคา – สุทธิ  - - 14,524 24.25 28,940 14.80 31,792     11.38 
เจาหนี้เชาซ้ือที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป - - - - 8,682 4.44 12,282      4.40 
เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของกัน 6,900 51.65 33,854 56.52 - - - - 
เจาหนี้เงินประกันผลงาน - - 1,118 1.87 1,934 0.99 1,289 0.46 
คาใชจายคางจาย 46 0.35 2,216 3.70 7,945 4.06 5,757    2.06 
หนี้สินหมุนเวียนอืน่ 2,064 15.45 2,609 4.36 6,964 3.56 34,686   12.42 

รวมหนี้สนิหมุนเวียน 9,010 67.44 54,320 90.69 54,464 27.86 103,656   37.11 
หนี้สินไมหมุนเวยีน         
หนี้สินระยะยาว – สุทธิ  - - - - 32,570 16.66 37,808 13.54 

รวมหนี้สนิไมหมุนเวียน - - - - 32,570 16.66 37,808 13.54 
รวมหนี้สนิ 9,010 67.44 54,320 90.69 87,034 44.51 141,464 50.65 
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หนวย : พันบาท 2545 รอยละ 2546 รอยละ 2547 รอยละ ม.ค.- ก.ย. 
2548 รอยละ 

สวนของผูถือหุน         
ทุนจดทะเบียนและชําระแลว 5,000 37.43 5,000 8.35 95,000 48.59 115,000 41.18 

หักลูกหนี้คาหุนคางชําระ - - - - (4,946) (2.53) - - 
กําไร (ขาดทุน) สะสม         

สํารองตามกฎหมาย - - - - - - 1,282 0.46 
ยังไมไดจัดสรร (651) (4.87) 575 0.96 18,432 9.43 21,543 7.71 

รวมสวนของผูถือหุน 4,349 32.56 5,575 9.31 108,486 55.47 137,825 49.35 
รวมหนี้สนิและสวนของผูถือหุน 13,359 100.00 59,895 100.00 195,520 100.00 279,289 100.00 
มูลคาทางบัญชีตอหุน ถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก 0.87  1.12  1.85  1.34  
มูลคาทางบัญชีตอหุน Fully Diluted 0.87  1.12  1.14  1.20  

หมายเหตุ :  

*  ปรับมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 1  บาท เพื่อใชในการเปรียบเทียบ (ป 2546 -  ณ วันที่ 30 กันยายน 2548) 
 
 
ตารางที่ 3 ตารางสรุปงบกระแสเงินสด 

หนวย: พันบาท 2545 2546 2547 ม.ค. – ก.ย. 2548 
คาเสื่อมราคา - 3,922 7,254 10,026 
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน - (11,198) 2,526 27,471 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน - (15,827) (31,859) (68,665) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน - 27,690 44,079 25,984 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง) - 664 14,746 (15,210) 

เงินสดและเทียบเทาเงินสด ณ สิ้นงวด - 844 15,590 380 
หมายเหตุ  บริษัทไมไดมีการจัดทํางบกระแสเงินสดในป 2545 
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ตารางที่ 4 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ  
 2545 2546 2547 ม.ค. – ก.ย. 2548 
อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา)            0.14             0.61             1.72  0.93 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา)            0.02             0.42             1.29  0.61 
อัตราสภาพคลองกระแสเงินสด  n/a             (0.35)  0.05 0.35 
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา)  n/a  4.30  5.62  4.23 
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) n/a  84 64 85 
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) n/a  n/a  33.02    21.98 
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) n/a  n/a                  11  16 
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) n/a           6.04  8.25  5.82 
ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) n/a  60                44  62 
วงจรเงินสด (วัน) n/a  n/a               31  39 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio)   
อัตรากําไรขั้นตน (%) n/a  7.87% 17.23% 29.01% 
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน  (%) n/a n/m 9.22% 20.09% 
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) n/a n/m 12.65% 73.26% 
อัตรากําไรสุทธิ (%) (36.27%) 1.29% 8.13% 15.61% 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  (%)* (14.96%) 24.70% 31.31% 32.53% 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  (%)*/** (14.96%) 21.99% 16.46% 29.06% 

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio)   
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย  (%)* (4.87%) 3.35% 13.98% 16.87% 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร  (%)* (5.38%) 28.88% 52.03% 46.94% 
อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา)* 0.13  2.60  1.72  1.08 

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (Leverage Ratio)    
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา)            2.07           9.74             0.80  1.03 
อัตราความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) n/a                  (8.43)         11.25              96.70  
อัตราความสามารถชําระภาระผูกพัน (เทา) n/a                1.01                   0.05                  0.22  
อัตราจายเงินปนผล (%) - - - 85.38% 

อัตราสวนวิเคราะหการเติบโต (Growth Ratio)    
อัตราการเติบโตของรายไดจากการรับจาง*  (%) n/a n/a 127.87% 15.47% 
อัตราการเติบโตของกําไรสุทธิ*  (%) n/a (288.44%) 1356.61% 68.25% 
อัตราการเติบโตของสินทรัพย* (%) n/a 348.34% 226.44% 42.84% 

หมายเหตุ * คํานวณใหเปนอัตราผลตอบแทน และอัตราการหมุนตอป (Annualized Basis) 
** การคํานวณอัตราผลตอบแทนผูถือหุนคิดจากสวนของผูถือหุน ณ วันสิ้นงวดบัญชี 
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12.2 คําอธิบายและวิเคราะหฐานะการเงนิและผลการดําเนนิงาน 

12.2.1 ภาพรวมของการดําเนนิงานทีผ่านมา 

บริษัทเริ่มกอตั้งในป 2545 โดยไดมีการทยอยซื้อเครื่องจักรที่ผานการใชงานมาแลวจากสถาบันการเงินและ
บริษัทเอกชนหลายแหงที่ไดรับผลกระทบในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ โดยลักษณะการซื้อเปนการเหมาซื้อราคาต่ํา (ตาม
ภาวะเศรษฐกิจขณะนั้น) สงผลใหบริษัทมีเครื่องจักรสําหรับใชในการทํางานและสามารถแขงขันกับผูประกอบการราย
อื่นได โดยมีทีมงานวิศวกรที่มีประสบการณและเชี่ยวชาญในการกอสรางงานฐานราก เพื่อรองรับงานกอสรางซึ่งเริ่มฟน
ตัวจากวิกฤติเศรษฐกิจ บริษัทสามารถรับจางเฉพาะใหบริการคาแรงงานอยางเดียวหรือรับจางใหบริการคาแรงงานและ
จัดซื้อวัสดุดวย ทั้งนี้บริษัทดําเนินการรับงานใน 2 รูปแบบคือการเปนผูรับเหมาชวงโดยรับงานจากผูรับเหมาหลักและ
การเปนผูรับเหมาโครงการโดยรับงานจากเจาของโครงการโดยตรง 

บริษัทประกอบธุรกิจรับเหมากอสรางงานฐานรากประเภทเสาเข็มเจาะ (Bored Piles) งานปรับปรุงคุณภาพ
ดินโดยวิธีอัดฉีดซีเมนตด วยแรงดันสูง (Jet Grouting) และกําแพงกันดินชนิดไดอะแฟรม (Diaphragm Wall)  โดยใน
ชวงตนป 2546 บริษัทไดรับงานปรับปรุงคุณภาพดินโดยวิธีอัดฉีดซีเมนตด วยแรงดันสูง ในโครงการตามพระราชดําริกอ
สรางประตูระบายน้ําและคันกั้นน้ําเพื่อกักน้ําจืดในลุมน้ําปากพนัง จังหวัดนครศรีธรรมราช จาก บมจ. ซิโน-ไทย เอ็นจิ
เนียริ่ง แอนด คอนสตรัคชั่น เปนโครงการแรกของบริษัท ประกอบกับเปนชวงที่ บมจ. ซิโน-ไทย เอ็นจิเนียริ่ง แอนด คอน
สตรัคชั่น อยูระหวางการขยายงานและมีความตองการในการใชเสาเข็มเจาะเปนจํานวนมาก ซึ่งในขณะนั้นบริษัทมี
เครื่องจักรสําหรับการทําเสาเข็มเจาะที่พรอมใชงาน อีกทั้งลูกคารายนี้เคยรูจักผลงานในอดีตของวิศวกรของบริษัทกอน
ที่จะมารวมงานกับบริษัท จึงไดเริ่มวาจางใหบริษัทเปนผูรับเหมาชวงงานฐานรากในหลายโครงการตอมา เชน โครงการ
ทางดวนขั้นที่ 3 สายใตตอน S1 (อาจณรงค – บางนา) สัญญา 2 โครงการอาคารที่จอดรถโรงพยาบาลบํารุงราษฎร 
เปนตน ทําใหบริษัทเปนที่รูจักในวงการกอสรางอยางแพรหลาย จนไดรับความไววางใจจากลูกคาอื่นๆ ใหดําเนินการ
กอสรางงานเสาเข็มเจาะในหลายโครงการตอมา  

การเริ่มเปดดําเนินการของบริษัทในป 2545 ซึ่งเปนชวงปลายของวิกฤตเศรษฐกิจและเปนระยะเวลาที่ภาวะ
เศรษฐกิจเริ่มฟนตัว โดยเฉพาะอยางยิ่งการใชจายในภาคการกอสรางทั้งในภาครัฐบาลและเอกชนไดมีการขยายตัว
เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะงานกอสรางของรัฐบาลซึ่งไดรับการสงเสริมจากงานโครงสรางและสาธารณูปโภคพื้นฐานขนาดใหญ 
(Mega Projects) ตางๆ ซึ่งรวมถึงการขยายเสนทางเดินรถไฟฟาใตดิน รถไฟลอยฟา เสนทางเชื่อมทาอากาศยาน
สุวรรณภูมิ เปนตน ซึ่งตองใชเสาเข็มขนาดใหญ และคุณภาพสูงโดยมีผูประกอบการในธุรกิจนี้จํานวนไมมากนัก สงผล
ใหบริษัทมีอัตราการเติบโตของรายไดและกําไรอยางมีนัยสําคัญในชวง 2-3 ปที่ผานมา  
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12.2.2 ผลการดําเนินงาน 

รายได 

 บริษัทเริ่มดําเนินงานในเดือนสิงหาคม 2545 โดยในปนี้บริษัทยังไมมีการรับรูรายไดจากการรับจาง  มีเพียง
แตรายไดกําไรจากการขายทรัพยสินจํานวน 1.79 ลานบาท ทั้งนี้ ตั้งแต ป 2546 เปนตนมา รายไดของบริษัทประกอบ
ดวย รายไดจากการรับจางงานกอสรางฐานรากไดแก การกอสรางเสาเข็มเจาะ งานปรับปรุงคุณภาพดินโดยวิธีอัดฉีด
ซีเมนตดวยแรงดันสูงและ กําแพงกันดินชนิดไดอะแฟรม รายไดจากการใหเชาเครื่องจักร และรายไดอื่นๆ  

ในป 2546 และป 2547 บริษัทมีรายไดรวมจํานวน 95.32 ลานบาท และ 219.71 ลานบาทตามลําดับ เพิ่มขึ้น
รอยละ 130.05 โดยคิดเปนรายไดจากการรับจางจํานวน 93.96 ลานบาท และ 214.12 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราสวน
รอยละ 98.58 และ 97.45 ของรายไดรวมตามลําดับ โดยเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 127.87 ซึ่งเปนผลมาจากปริมาณ
ความตองการการบริการที่เพิ่มขึ้นพรอมไปกับการขยายฐานลูกคาของบริษัทอยางรวดเร็ว 

สําหรับงวด 9 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีรายไดรวมจํานวน 192.47 ลานบาท ซึ่งเปนรายไดจากการรับจาง
จํานวน 185.43 ลานบาท โดยเปนรายไดจากงานเสาเข็มเจาะจํานวน 174.07 ลานบาท หรือรอยละ 90.44 ทั้งนี้ เมื่อ
พิจารณาถึงสัดสวนรายไดที่มาจากการรับจางเฉพาะใหบริการคาแรงในป 2546 ป 2547 และ9 เดือนแรกป 2548 นั้นมี
สัดสวนรอยละ 83.49 รอยละ 69.90 และรอยละ 96.58 ตามลําดับ ซึ่งเปนแนวโนมที่สูงขึ้น ดังนั้นการเปรียบเทียบ
จํานวนและอัตราการเติบโตของรายไดแตเพียงอยางเดียวอาจไมสะทอนถึงผลประกอบการทั้งหมด เนื่องจากการรับ
จางคาแรงเพียงอยางเดียวโดยไมรวมคาวัตถุดิบนั้นจะมียอดรายไดที่ต่ํากวาในขณะที่จะมีอัตราการทํากําไรที่ดีกวาโดย
เฉพาะอยางยิ่งในสถานการณที่ราคาวัตถุดิบ เชน คอนกรีต ซีเมนต และเหล็ก มีความผันผวนสูง 

สําหรับในป 2546 ป 2547 และงวด 9 เดือนแรกป 2548 บริษัทมีรายไดจากการใหเชาเครื่องจักรจํานวน 1.32 
ลานบาท 2.46 ลานบาท และ 1.20 ลานบาท ตามลําดับ เพื่อเปนการหารายไดจากเครื่องจักรที่วางจากการใชงาน ใน
ขณะที่ใน 9 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีกําไรจํานวน 4.51 ลานบาทจากการขายเครื่องจักรที่ไมไดใชงานคือเครื่องจักรที่
ใชในการทําเสาเข็มตอกจํานวน 2 ชุด ใหกับบุคคลอื่นที่ไมมีความเกี่ยวของกับบริษัทและเสนอราคาสูงสุด ทั้งนี้ราคา
ขายที่ดีนี้สะทอนถึงภาวะอุตสาหกรรมที่ดีขึ้น มีความตองการซื้อเครื่องจักรเกาในตลาดคอนขางมาก ในขณะที่ตนทุน
เครื่องจักรที่ซื้อมาคอนขางต่ําในป 2545 นั้นเปนการเหมาซื้อจากสถาบันการเงินและบริษัทเอกชนหลายแหงที่ไดรับผล
กระทบในชวงวิกฤษเศรษฐกิจ  

 ตนทุนและคาใชจาย 

• ตนทุนงานรับจาง 

ในป 2545 บริษัทยังไมมีตนทุนรับจาง หากแตมีคาใชจายในการขายและบริหารจํานวน 2.44 ลานบาท ทั้งนี้ 
ตนทุนงานรับจางประกอบไปดวยคาจางแรงงาน คาวัสดุที่ใชในการกอสราง คาเสื่อมราคา วัสดุส้ินเปลือง และคาใช
จายในการผลิตอื่นๆ เรียงตามลําดับตามมูลคาตนทุน ซึ่งวัสดุกอสรางหลักที่ใชในการดําเนินงานของบริษัท ไดแก 
คอนกรีตผสมเสร็จ ซีเมนต เหล็กเสน น้ํามันดีเซล และสารละลายพยุงหลุมเจาะ (เบนโทไนทและโพลีเมอร) โดยราคา
ของวัตถุดิบมีการเปลี่ยนแปลงตามภาวะตลาดและเศรษฐกิจ  
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สําหรับราคาน้ํามันดีเซลและราคาคอนกรีตไดเริ่มมีการปรับสูงขึ้นในชวงตนป 2548 โดยรัฐบาลไดประกาศ
ปลอยลอยตัวราคาน้ํามันดีเซลอยางสมบูรณแบบในเดือนกรกฎาคมที่ผานมา  

การจัดซื้อวัสดุของบริษัทนั้นขึ้นอยูกับลักษณะของงานที่รับจางและผูวาจางที่มอบงาน โดยทั่วไปแลวหากเปน
งานที่บริษัทรับเหมาชวง ผูรับเหมาหลักจะเปนฝายจัดหาวัตถุดิบหลักที่ใชสําหรับการทํางานไดแก คอนกรีต ซีเมนต 
และ เหล็กเสน  ดังนั้นบริษัทจะรับจางเพียงแคคาแรงและคาเครื่องจักรเทานั้น หากบริษัทเปนผูรับเหมาตรงกับเจาของ
โครงการเอง โดยสวนใหญแลวผูวาจางจะมอบหมายใหทางบริษัทเปนผูรับภาระในการจัดหาและซื้อวัตถุดิบดวย  

โดยในป 2546  ป 2547 และ9 เดือนแรก ป 2548 บริษัทมีตนทุนงานรับจางจํานวน 87.79 ลานบาท179.25 
ลานบาท และ 132.48 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งคิดเปนอัตราสวนตนทุนงานรับจางตอรายไดจากการรับจางรอยละ 
93.43 รอยละ 83.72  และรอยละ 71.44 ตามลําดับ อัตราสวนที่ลดลงนี้สะทอนถึง 1) งานรับจางที่เปนงานคาแรง
อยางเดียวมีสัดสวนที่สูงขึ้นเมื่อเทียบกับงานรับจางที่เปนคาแรงรวมคาวัสดุซึ่งมีอัตราการทํากําไรที่ต่ํากวา  2) ประสิทธิ
ภาพและอัตราการใชกําลังการผลิตของเครื่องจักรเพิ่มมากขึ้น ตลอดจนการควบคุมตนทุนในการทํางานไดดีขึ้นโดยมี
การพัฒนาเพื่อผลิตและซอมแซมวัสดุ อุปกรณหลายชนิด ตลอดจนเครื่องจักรไดภายในบริษัทเองจึงสามารถลดคาใช
จายในการวาจางผูประกอบการจากภายนอกได 3) การที่ราคาขายปรับตัวเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับในป 2545-2546 ซึ่ง
เปนชวงแรกๆ ของการเริ่มดําเนินการ 

ทั้งนี้ การปรับขึ้นราคาดีเซลเปนแบบลอยตัวเมื่อตนไตรมาส 2 ไดสงผลใหในไตรมาส 3 ตนทุนของน้ํามันดีเซล
เพิ่มขึ้น และสงผลกระทบตอตนทุนโดยอัตรากําไรขั้นตนลดลงประมาณรอยละ 5- 7 จากในไตรมาสแรกของป 2548 ใน
ขณะที่ใน 9 เดือนแรกของปนี้ อัตราสวนตนทุนงานรับจางโดยรวมตอรายไดจากการรับจางยังลดลงจากปที่ผานมา  

 
หนวย: พันบาท 2546 รอยละ 2547 รอยละ ม.ค. – ก.ย. 

2548 
รอยละ 

รายไดจากการรับจางคาแรง 78,447 83.49 149,674 69.90    179,085  96.58 
รายไดจากการรับจางคาแรงรวมวัสดุ 15,517 16.51 64,445 30.10 6,341  3.42 
รวมรายไดจากการรับจาง 93,964 100.00 214,119  100.00 185,426  100.00 
ตนทุนงานรับจาง 87,790 93.43 179,251 83.72 132,477 71.44 

 

• คาใชจายในการขายและการบริหาร 

 บริษัทมีคาใชจายในการขายและการบริหารซึ่งประกอบไปดวย คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน คาใชจายสํานัก
งาน ภาษีและคาธรรมเนียม และคาใชจายอื่นๆ เปนตน โดยในป 2546  ป 2547 และ 9 เดือนแรกป 2548 บริษัทมีคา
ใชจายในการขายและการบริหารเทากับ 5.11 ลานบาท 17.36 ลานบาท และ 16.15 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปน
อัตราสวนคาใชจายในการขายและการบริหารตอรายไดรวมเทากับรอยละ 5.36 รอยละ 7.90 และรอยละ 8.39 ตาม
ลําดับ อัตราสวนที่เพิ่มขึ้นสะทอนถึงการที่บริษัทอยูในชวงระหวางการขยายงานอยางตอเนื่องโดยคาใชจายที่สําคัญคือ
คาใชจายที่เกี่ยวกับพนักงานเพิ่มขึ้น และคาเสื่อมราคาของสํานักงานที่ซื้อเพิ่มเติมติดกับบริเวณพื้นที่ที่เชาอยูใน
ปจจุบัน เปนตน 
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กําไรจากการดําเนินงาน 

• กําไรขั้นตน 

บริษัทมีกําไรขั้นตนจากการรับจางและใหเชาเครื่องจักรในป 2547 และ 9 เดือนแรกป 2548 จํานวน 37.32 
ลานบาท และ 54.15 ลานบาท ตามลําดับ เมื่อเปรียบเทียบกับกําไรขั้นตนที่มีจํานวนไมมากนักในป 2545 และป 2546 
โดยในป 2545 บริษัทอยูในระหวางการจัดตั้งโครงสรางองคกรและยังไมมีงานเขามาจึงทําใหบริษัทไมมีกําไรจากการ
ดําเนินงานในป 2545 สําหรับในป 2546 บริษัทเริ่มรับงานทั้งโครงการรัฐบาลและเอกชนซึ่งเปนงานเสาเข็มเจาะและ
งานปรับปรุงคุณภาพดินโดยวิธีอัดฉีดซีเมนตดวยแรงดันสูง แตเนื่องจากวาบริษัทเพิ่งเริ่มดําเนินการเต็มปเปนปแรกสง
ผลใหบริษัทยังสามารถทํากําไรไมมากนัก โดยมีกําไรขั้นตน 7.50 ลานบาท ซึ่งสวนหนึ่งสะทอนถึงในชวงแรกของการ
ดําเนินการที่บริษัทมีนโยบายการตั้งราคาที่ไมสูงนักเพื่อสรางฐานลูกคาใหรูจักบริษัทมากขึ้น 

ทั้งนี้ในป 2547 และครึ่งปแรกป 2548 จากปริมาณงานที่เพิ่มขึ้นโดยเฉพาะอยางยิ่งงานรับจางที่เปนงานคา
แรงอยางเดียวมีสัดสวนที่สูงขึ้นเมื่อเทียบกับงานรับจางที่เปนคาแรงรวมคาวัสดุซึ่งมีอัตราการทํากําไรที่ต่ํากวา สงผลให
อัตราสวนตนทุนงานรับจางลดลงอยางมีนัยสําคัญ (รายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอตนทุนงานรับจาง) โดยบริษัทมีอัตรา
กําไรขั้นตนในป 2546 ป 2547 และครึ่งปแรก 2548 เทากับรอยละ 7.87 รอยละ 17.23 และรอยละ 29.01 ตามลําดับ 

บริษัทมีกําไรจากการดําเนินงานในป 2546 ป 2547 และใน 9 เดือนแรก ป 2548 จํานวน 2.38 ลานบาท 
19.96 ลานบาท และ 37.50 ลานบาท ตามลําดับ   

• กําไรสุทธิ 

ในป 2545 บริษัทมีขาดทุนสุทธิ 0.65 ลานบาท โดยในป 2546 และป 2547 บริษัทมีกําไรสุทธิ 1.23 ลานบาท 
และ 17.86 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตราสวนรอยละ 1.29 และรอยละ 8.13 ของรายไดรวม 

 สําหรับ 9 เดือน ปแรก 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 30.04 ลานบาท (รวมกําไรจากการจําหนายเครื่องจักร
ที่ไมไดใชงานจํานวน 4.51 ลานบาท) หรือคิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 15.61 ของรายไดรวม 

คาตอบแทนผูสอบบัญชี 

บริษัทจายคาตอบแทนผูสอบบัญชีใหแกผูสอบบัญชี (Audit Fee) และบริษัทบัญชีกิจ จํากัด ซึ่งเปนสํานัก
งานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัดอยู โดยบริษัทมีคาใชจายสําหรับการสอบบัญชีของป 2547 จํานวน 250,000 บาท 
และสําหรับงวด 9 เดือนแรก ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 จํานวน 180,000 บาท ทั้งนี้ บริษัทไมมีคาบริการอื่น (Non-
Audit Fee) ที่จายใหกับผูสอบบัญชี สํานักงานผูสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด และบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของกับผู
สอบบัญชีและสํานักงานสอบบัญชีดังกลาว 
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อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Return on Equity) 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุนของบริษัทเทากับรอยละ (14.96) ในป 2545 และเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 24.70 และ
รอยละ 31.31 ในป 2546 และป 2547 ตามลําดับ และสําหรับ 9 เดือนแรก ของป 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผูถือ
หุนเทากับรอยละ 32.53 ซึ่งแสดงถึงความสามารถในการทํากําไรที่เพิ่มมากขึ้นจากเงินลงทุนของผูถือหุน โดยบริษัท
สามารถลางขาดทุนสะสมจากป 2545 ไดหมดในป 2546 และทําการจายเงินปนผลแกผูถือหุนเปนจํานวน 25.65 ลาน
บาทในไตรมาส 2 ป 2548 หรือคิดเปนเงินปนผล 2.70 บาท ตอหุน (มูลคาที่ตราไวตอหุน 10 บาท)  

โดย ณ ส้ินป 2545 และป 2546 บริษัทมีทุนจดทะเบียนและชําระแลว 5 ลานบาท และไดเพิ่มทุนจดทะเบียน
และชําระแลวเปน 95 ลานบาท ณ ส้ินป 2547  และเพิ่มขึ้นเปน 115 ลานบาท ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 โดยมีมูล
คาที่ตราไวตอหุน 1บาท  

 
12.2.3 ฐานะทางการเงิน 

สินทรัพย 

บริษัทมีสินทรัพยรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546  ป 2547 และ วันที่ 30 กันยายน 2548 จํานวน 59.90 ลาน
บาท 195.52 ลานบาท และ 279.29 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นในป 2547 และใน9 เดือนแรก 
2548 เทากับรอยละ 226.44 และ 42.95 โดยการเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญมีสาเหตุหลักมาจาก 1) ซื้อที่ดินแหงใหม
พรอมอาคารและสิ่งปลูกสราง 2) ปรับปรุงและกอสรางโรงงานซอมบํารุงในที่ดินแหงใหม 3) ลงทุนขยายพื้นที่อาคาร
สํานักงาน และ 4) ลงทุนในเครื่องมือและเครื่องจักรเพิ่มเพื่อรองรับงาน  

- ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ  

ลูกหนี้การคา และตั๋วเงินรับของบริษัท (รวมรายไดที่ยังไมไดเรียกชําระแตไมรวมลูกหนี้เงินประกัน
ผลงานซึ่งผูจางหักเพื่อประกันผลงานในอัตรารอยละ 5 ของจํานวนเงินที่เรียกเก็บในแตละงวด โดยจะไดรับ
คืนเมื่อไดมีการสงมอบงานแลว) ณ 31 ธันวาคม ป 2546  ป 2547 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 มีมูลคา 
22.15 ลานบาท 54.91 ลานบาท และ 62.88 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งเมื่อเทียบกับรายไดจากการรับจางและ
บริการแลวคิดเปนระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ียประมาณ 84 วัน 64 วัน และ 85 วัน ตามลําดับ มูลคาของลูกหนี้ที่
เพิ่มขึ้นเนื่องมาจากรายไดของบริษัทที่เพิ่มขึ้นใน 9 เดือนแรกของปนี้ สําหรับระยะเวลาเก็บหนี้ที่ยาวขึ้น
สะทอนนโยบายการเก็บหนี้ที่ยาวขึ้นเขาสูระดับปกติของลูกคารายใหญรายหนึ่ง เนื่องมาจากเดิมที่ลูกคาราย
นี้เคยมีระยะเวลาการชําระหนี้กับบริษัทในระยะเวลาที่ส้ันกวาปกติทั่วไป และเมื่อบริษัทเริ่มมีผลการดําเนิน
งานและฐานะความมั่นคงทางการเงินดีขึ้นลูกคารายนี้จึงไดขอปรับระยะเวลาการชําระหนี้ ใหเทากับบริษัท
อื่นๆ ที่เปนคูคากับลูกคารายนี้ 

ทั้งนี้ การปรับเปลี่ยนระยะเวลาชําระหนี้ไมไดทําใหบริษัทประสบปญหาอยางไร เนื่องจากลูกคาราย
นี้เปนบริษัทที่มีการชําระเงินที่สมํ่าเสมอและตรงตามกําหนด ในปจจุบันบริษัทมีนโยบายการเรียกเก็บหนี้  
(Credit Term) ที่ 15-45 วัน    



บริษัท ไพลอน จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 - 68 

ณ ส้ินป 2547 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีลูกหนี้ที่คางชําระเกินกวา 3 เดือน จํานวน 
7 พันบาทและ 0.35 ลานบาทตามลําดับ หรือคิดเปนสัดสวนตอลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับเพียงรอยละ 0.02 
และ 0.56 ตามลําดับ และไมมียอดลูกหนี้ที่คางชําระเกินกวา 6 เดือน สําหรับป 2547 ทั้งนี้ ณ  วันที่ 30 
กันยายน 2548 บริษัทมีลูกหนี้ที่คางชําระเกินกวา 6 เดือนจํานวน 207,774 บาท อยางไรก็ตาม บริษัทก็ไดรับ
ชําระหนี้ดังกลาวแลวในเดือนตุลาคม 2548 บริษัทจึงไมไดมีการตั้งสํารองหนี้สงสัยจะสูญแตอยางใด โดย
หากมีการตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ บริษัทจะพิจารณาการตั้งมูลคาใหเทากับจํานวนเงินที่คาดวาจะ
เรียกเก็บจากลูกหนี้ไมได โดยพิจารณาจากฐานะทางการเงินปจจุบันของลูกหนี้แตละราย  

- ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ 

ที่ดิน อาคาร และอุปกรณสุทธิของบริษัท ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 จํานวน 154.70 ลานบาท 
เพิ่มขึ้นจากป 2547 ที่มีมูลคา 72.96 ลานบาท สาเหตุหลักเปนผลจากการที่ 1). บริษัทไดซื้อที่ดินพรอม
อาคารและสิ่งปลูกสรางในเดือนมกราคม 2548  2). ปรับปรุงและกอสรางโรงงานซอมบํารุงในที่ดินแหงใหม 
3). ลงทุนซื้อพื้นที่อาคารเพื่อขยายพื้นที่อาคารสํานักงานของบริษัท และ 4). ลงทุนในเครื่องมือและเครื่องจักร
เพิ่มเพื่อรองรับงาน โดยมีการเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญจากการซื้อที่ดินมาเพื่อกอสรางโรงงงานซอมบํารุงแหง
ใหมที่อําเภอลาดหลุมแกว จังหวัดปทุมธานีจํานวน 31.73 ลาน และการเพิ่มขึ้นสุทธิของมูลคาเครื่องจักร 
เครื่องมือ และอุปกรณจํานวน 26.97 ลานบาท 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมียอดเจาหนี้เชาซื้อจํานวน  35.34 ลานบาท โดยบริษัทมีการเชา
ซื้อสินทรัพยบางสวนเพื่อใชในการทํางาน เชน เชาซื้อรถกระบะ จํานวน  5.67 ลานบาท เพื่อใชในการขนสง
และใชงาน ซึ่งมีอายุสัญญาเชาซื้อ 5 ป สําหรับเครื่องจักรคือรถเครนและรถเจาะบริษัทมีการเชาซื้อจํานวน 
19 เครื่อง จํานวน 38.90 ลานบาท ซึ่งมีอายุสัญญาเชาซื้อ 5 ป โดยจะส้ินสุดในป 2552 โดยมีการชําระคาเชา
ซื้อเปนรายเดือนจํานวน 63 งวด ตลอดอายุสัญญา 

หนี้สินรวม 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม ป 2546  ป 2547 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีหนี้สินรวมจํานวน 54.32 
ลานบาท 87.03 ลานบาท และ 141.46 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นในป 2547 และใน 9 เดือน
แรกของป 2548 เทากับรอยละ 60.23 และรอยละ 62.77ตามลําดับ โดยในชวง 9 เดือนแรกป 2548 หนี้สินของบริษัท
เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญจากการเพิ่มขึ้นของหนี้สินหมุนเวียน ไดแก เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร เงินมัดจําคางานลวง
หนา และภาษีนิติบุคคลคางจาย ซึ่งเปนการเพิ่มขึ้นตามงานของบริษัทที่เพิ่มขึ้นจากปที่ผานมา และในเดือนสิงหาคม 
2548 บริษัทมีเงินกูยืมระยะยาวเพิ่มขึ้นจํานวน 14.75 ลานบาท เพื่อใชเปนเงินทุนในการดําเนินงาน อัตราดอกเบี้ย 
MRR ตอป โดยมีเงื่อนไขการชําระคืนเงินกูทุกเดือนเปนระยะเวลา 60 เดือน ทั้งนี้ บริษัทไดนําที่ดินและสิ่งปลูกสรางค้ํา
ประกันเงินกู รวมทั้งมีกรรมการของบริษัท 2 ทาน รวมค้ําประกันเงินกูดวย 

ทั้งนี้ คาใชจายคางจายอื่นๆ จํานวน 7.94 ลานบาท 5.76 ลานบาท ในป 2547 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 
2548 ของบริษัท ไดแก ดอกเบี้ยคางจาย คาเชาคางจาย เปนตน 
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สภาพคลอง 

ในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดสุทธิไดมาจากการดําเนินงานจํานวน 2.53 ลานบาท มีกระแสเงินสดสุทธิใช
ไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 31.86 ลานบาท และมีกระแสเงินสดสุทธิมาจากการจัดหาเงินจํานวน 44.08 ลานบาท ซึ่ง
บริษัทไดมีการเพิ่มทุนจํานวน 90 ลานบาทจากผูถือหุนเดิมเพื่อนํามาใชในการขยายงานซื้อเครื่องจักรเพิ่มและชําระคืน
เงินกูระยะสั้นกับบุคคลที่เกี่ยวของไป โดยในปดังกลาวนี้บริษัทมีกระแสเงินสดเพิ่มขึ้น 14.75 ลานบาท 

ใน 9 เดือนปแรก 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดสุทธิไดมาจากการดําเนินงานจํานวน 27.47 ลานบาท และมี
กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 68.67 ลานบาท และมีกระแสเงินสดสุทธิมาจากการจัดหาเงินจํานวน 
25.98 ลานบาท โดยเงินสดที่ไดจากการดําเนินงานนี้ประกอบกับการเพิ่มทุนอีกจํานวน 20 ลานบาท บริษัทไดนํามาซื้อ
ทรัพยสินถาวรเพิ่มเติมและไดทําการจายเงินปนผลจํานวน 25.65 ลานบาท โดยใน 9 เดือนแรกป 2548 นี้บริษัทมี
กระแสเงินสดลดลง 15.21 ลานบาท 

- อัตราสวนสภาพคลองที่สําคัญ 

เมื่อพิจารณาจากงบการเงินส้ินสุด ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีอัตราสวนสภาพคลอง 
(Current Ratio) เทากับ 0.93 เทา ลดลงจาก 1.72 เทา ณ ส้ินป 2547 และบริษัทมีอัตราสวนสภาพคลอง
หมุนเร็ว (Quick Asset Ratio) ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 เทากับ 0.61 เทา ลดลงจาก 1.29 เทา ณ ส้ินป 
2547 อัตราสวนที่ลดลงเปนผลเนื่องมาจากหนี้สินหมุนเวียนของบริษัทเพิ่มขึ้นในขณะที่สินทรัพยหมุนเวียน
ของบริษัทไมเปล่ียนแปลงมากนัก ทั้งนี้การเพิ่มขึ้นของหนี้สินหมุนเวียนเปนผลจากการที่บริษัทมีเงินเบิกเกิน
บัญชีที่เพิ่มขึ้นจํานวน 17.85 ลานบาท อีกทั้งมีการเพิ่มขึ้นของหนี้สินหมุนเวียนอื่น เชน ภาษีเงินไดนิติบุคคล
คางจายจํานวน 12.88 ลานบาท และการเพิ่มขึ้นของเงินมัดจํารับลวงหนาจํานวน 17.23 ลานบาท ซึ่ง
สะทอนถึงการขยายงานของบริษัทที่มากขึ้นทําใหบริษัทจําเปนตองใชเงินทุนหมุนเวียนเพื่อมารองรับการเติบ
โตของการดําเนินงาน  

ในดานความสามารถในการชําระหนี้ของบริษัท ในป 2546 ป 2547 และ 9 เดือนแรกป 2548 
บริษัทมีอัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ยเทากับ (8.43) เทา 11.25 เทา และ 96.70 เทา ตามลําดับ ทั้ง
นี้ ในป 2546 บริษัทเพิ่งเริ่มดําเนินงานจึงทําใหมีเงินสดในการใชดําเนินงาน 11.20 ลานบาท โดยหลังจากนั้น
ในป 2547 และ 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีเงินสดรับจากการดําเนินงานในจํานวนที่เพิ่มมากขึ้น ซึ่ง
สามารถที่จะรองรับภาระในการชําระดอกเบี้ยไดเปนอยางดี สําหรับอัตราสวนความสามารถชําระภาระผูก
พัน (cash basis) เทากับ (0.68) เทา 0.05 เทา และ 0.22 เทา ตามลําดับ ซึ่งเปนอัตราสวนที่ดีขึ้นหากแตวา
แสดงถึงวากระแสเงินสดที่ไดรับจากการดําเนินงานยังไมพอเพียงตอการขยายงาน ลงทุน เพื่อการเติบโตใน
อนาคต หรือจายเงินปนผลไดทั้งหมด บริษัทยังตองอาศัยแหลงเงินทุนอีกสวนหนึ่งจากการกูเงินเพิ่มเติมหรือ
การระดมทุนจากผูถือหุน 
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รายจายลงทุน 

ในป 2546 บริษัทมีการซื้อสินทรัพยจํานวน 16.57 ลานบาท โดยเปนการซื้อเครื่องจักรและอุปกรณสําหรับใช
งานรวมเครื่องจักรระหวางติดตั้งมูลคา 14.98 ลานบาท  และเปนการซื้อเครื่องตกแตงและเครื่องใชสํานักงานอีก 1.60 
ลาน 

 ในป 2547 บริษัทไดทําการเชาซื้อเคร่ืองจักรจํานวน 19 เครื่องในมูลคา 38.90 ลานบาท และมีการเชาซื้อรถ
กระบะจํานวน 15 คัน จํานวน 4.47 ลานบาท รวมทั้งซื้อยานพาหนะเพื่อใชในการขนสงและเครื่องยายอุปกรณไปยัง
บริเวณงานกอสราง โดยบริษัทมีการลงทุนอื่นๆ เชนเครื่องมือ อุปกรณ และเครื่องใช เปนตน จํานวน 11.94 ลานบาท  

สําหรับ 9 เดือนแรกป 2548 บริษัทยังคงลงทุนในสินทรัพยอยางตอเนื่องเพื่อรองรับการทํางานของบริษัท โดย
มีเงินลงทุนไปทั้งส้ิน 82.65 ลานบาท ซึ่งเปนการซื้อที่ดินและสิ่งปลูกสรางที่จังหวัดปทุมธานีเพื่อใชเปนโรงงานซอม
บํารุงแหงใหม โดยมีมูลคาลงทุนประมาณ 36.98 ลานบาท ลงทุนซื้อพื้นที่อาคารสํานักงานเพิ่มประมาณ 11.64 ลาน
บาท นอกจากนี้ยังไดมีการลงทุนในเครื่องจักร เครื่องมือ และอุปกรณเพิ่มเติม 

 ทั้งนี้ การลงทุนของบริษัทนั้นเพื่อขยายงานและรองรับการทํางานของบริษัทใหมีประสิทธิภาพ ซึ่งที่ผานมามี
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยที่เพิ่มขึ้นจากรอยละ 3.35 เปนรอยละ 13.98 และรอยละ 16.87 ในป 2546 2547 และ 
ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 ตามลําดับ  

  - แผนรายจายลงทุน 

เพื่อรองรับงานโครงสรางและสาธารณูปโภคพื้นฐานขนาดใหญของภาครัฐบาล บริษัทไดทําการศึกษา ติด
ตาม และวิเคราะหขอมูลของโครงการตางๆ ดังกลาว ภายหลังจากการเสนอขายหุนใหกับประชาชนในครั้งนี้บริษัทมี
แผนที่จะนําเงินเพิ่มทุนที่ไดมาลงทุนซื้อเครื่องจักรเพื่อใชในงานเสาเข็มเจาะ เชน Drilling Rig รถเครน ไวโบรแฮมเมอร 
และอุปกรณอื่นๆ มูลคาประมาณ 60 ลานบาท โดยคาดวาจะเริ่มดําเนินงานไดในป 2549 เปนตนไป   

- โครงสรางเงนิทุน 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีโครงสรางเงินทุนประกอบไปดวยหนี้สินรวม 141.46 ลานบาท และสวน
ของผูถือหุน 137.83 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนประมาณ 1.03 เทา ทั้งนี้เมื่อเปรียบ
เทียบกับโครงสรางเงินทุนของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ซึ่งมีหนี้สินจํานวน 87.03 ลานบาท และสวนของผูถือ
หุนเทากับ 108.49 ลานบาท ซึ่งคิดอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนประมาณ 0.80 เทา อัตราสวนหนี้สินตอทุนที่
ปรับสูงขึ้นเล็กนอยเนื่องมาจากการที่หนี้สินมีอัตราการเพิ่มขึ้นเร็วกวาการเพิ่มขึ้นของสวนของผูถือหุน อยางไรก็ดีอัตรา
สวนดังกลาวยังเปนระดับที่สะทอนใหเห็นถึงนโยบายการดําเนินธุรกิจที่เนนความมั่นคงและฐานทุนที่แข็งแรง  

 
12.1.3 ปจจัยที่อาจมีผลตอผลการดําเนินงานตอบริษัทในอนาคต 

  - การดําเนนิงานในอนาคต 

บริษัทมีโครงการที่จะลงทุนในเครื่องจักรเพื่อเพิ่มกําลังการผลิตในการรองรับงานในอนาคตโดย
เฉพาะอยางยิ่งงานโครงสรางและสาธารณูปโภคพื้นฐานขนาดใหญของภาครัฐบาล ซึ่งบริษัทยังคงเนนการ
เปนผูรับเหมาชวงในโครงการเหลานี้ ซึ่งโดยสวนใหญคาดวาจะยังเปนงานที่รับคาแรงอยางเดียวมากกวาคา
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แรงรวมวัสดุ อยางไรก็ตามการทํางานในโครงการขนาดใหญเหลานี้บริษัทคาดวาในแตละโครงการจะใชระยะ
เวลาในการทํางานนานขึ้น ซึ่งอาจสงผลกระทบตอการบริหารเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทได อยางไรก็ดีภาย
หลังจากบริษัทเสนอขายหลักทรัพยใหกับประชาชนในครั้งนี้บริษัทคาดวาเงินทุนที่เพิ่มขึ้นจะชวยเพิ่มศักย
ภาพในการรับงานของบริษัทไดมากขึ้น กลาวคือสามารถที่จะรับงานขนาดใหญที่ตองการเงินทุนหมุนเวียนสูง
กวาโครงการขนาดเล็ก และสามารถรับงานคาแรงรวมวัสดุซึ่งตองการเงินทุนเพื่อจัดซื้อวัสดุไดเพิ่มขึ้น สงผล
ใหบริษัทสามารถขยายฐานลูกคาไดรวดเร็วมากขึ้น  

นอกจากนี้บริษัทคาดวาจะไดรับประโยชนจากโครงการกอสรางรถไฟฟาใตตินที่คาดวาจะเริ่ม
ดําเนินการในป 2549 ซึ่งตองใชงานฐานรากประเภทกําแพงกันดินชนิดไดอะแฟรม (Diaphragm Wall) โดย
บริษัทเคยมีประสบการณรวมงานกับ Soletanche Bachy ซึ่งเปนบริษัทสัญชาติฝร่ังเศสและเปนผูเชี่ยวชาญ
งานฐานรากระดับนานาชาติ ในการทํางานกําแพงกันดินชนิดไดอะแฟรม (Diaphragm Wall) ใหแกโครงการ
โรงบําบัดน้ําเสียสําแล จังหวัดปทุมธานี ในป 2547 มาแลว  

  -  ผลกระทบจากการลงทุนในเครื่องจักรใหม 

บริษัทมีโครงการที่จะลงทุนในเครื่องจักรอีกจํานวน 3 เครื่อง เพื่อเพิ่มกําลังการผลิต ซึ่งจะสงผลให
คาใชจายคาเสื่อมราคาของบริษัทสูงขึ้นตามกัน ในกรณีที่บริษัทไมไดนําเครื่องจักรใหมนี้มาใชใหเกิด
ประโยชน บริษัทยังคงตองมีภาระคาใชจายคาเสื่อมราคาที่เพิ่มขึ้นนี้และอาจสงผลกระทบตออัตราการทํา
กําไรของบริษัทได อยางไรก็ตามบริษัทมีนโยบายที่จะซื้อเครื่องจักรที่ใชงานแลวแตมีประสิทธิภาพดีที่จะ
สามารถรับงานในอนาคตได ก็จะทําใหเงินลงทุนไมสูงมากและคาเสื่อมราคาตอเครื่องอยูในระดับที่ไมสูงไป
กวาคาเสื่อมราคาของเครื่องจักรที่บริษัทมีอยูในปจจุบันมากนัก นอกจากนี้จากภาวะของอุตสาหกรรมใน
ปจจุบันและในอนาคตที่คาดวาจํานวนความตองการเสาเข็มเจาะขนาดใหญจะยังมีสูงอยางตอเนื่อง โดยใน
ปจจุบันการใชกําลังการผลิตของการทําเสาเข็มเจาะอยูที่ประมาณรอยละ 77 ดังนั้นบริษัทจึงนาที่จะสามารถ
นําเครื่องจักรที่ลงทุนใหมนี้มาใชใหเกิดประโยชนในโครงการใหมๆ ของบริษัทไดเปนอยางดี 

  - ผลกระทบตอตนทุนบริการที่อาจปรับเพ่ิมขึ้น 

ใน 9 เดือนแรก ป 2548 โดยเฉพาะอยางยิ่งในไตรมาส 2 และในไตรมาส 3 ผูประกอบการทั่วไป
รวมถึงบริษัทไดรับผลกระทบจากการที่ราคาน้ํามันดีเซลปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง (รายละเอียดเพิ่มเติมใน
สวนที่ 2 หนา 22) สงผลกระทบตอตนทุนบริการของบริษัท และอัตรากําไรขั้นตนลดลงประมาณรอยละ 5-7 
จากกําไรขั้นตนในไตรมาสแรก หากราคาน้ํามันดีเซลยังคงปรับเพิ่มขึ้นในอนาคตก็อาจสงผลกระทบตออัตรา
การทํากําไรในอนาคตได ทั้งนี้บริษัทมีนโยบายประหยัดพลังงานและพิจารณาปรับราคาเพื่อชดเชยกับราคา
น้ํามันที่ปรับเพิ่มขึ้น สําหรับวัตถุดิบหลักอื่น เชน คอนกรีต ซีเมนต และเหล็กเสน ราคาในปจจุบันคอนขางมี
เสถียรภาพมากขึ้นเมื่อเทียบกับความผันผวนในป 2546-2547  
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  - ผลกระทบที่เกิดขึ้นตอกําไรตอหุน มูลคาทางบัญชีตอหุน และอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนจาก
การเสนอขายหุนเพิ่มทุนในครั้งนี้ 

จากการเพิ่มทุนในครั้งนี้บริษัทคาดวาจะไดรับผลกระทบตอกําไรตอหุน มูลคาทางบัญชีตอหุน และ
อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน เมื่อคิดแบบ Fully-Diluted โดยเทียบกับกําไรสุทธิ 9 เดือนของป 2548 จํานวน 
30.04 ลานบาท ซึ่งคํานวณเปรียบเทียบไดดังนี้ 

 ณ 30 กันยายน 2548 หลังการเสนอขายหุนเพิ่มทนุครั้งนี ้

จํานวนหุน * 115,000,000 150,000,000 
กําไรตอหุน 0.26 0.20 
มูลคาทางบัญชีตอหุน** 1.20 1.59 
อัตราผลตอบแทนตอผูถอืหุน** 29.06%1 16.83%1 

 * มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท  ** ราคาเสนอขายหุนใหมในราคาหุนละ 2.86 บาท/หุน 
1. การคํานวณอัตราผลตอบแทนผูถือหุนคิดจากสวนของผูถือหุน ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 รวมกับทุนชําระแลวสวนเพิ่มที่ 

35 ลานหุน หุนละ 2.86 บาทตอหุน และ คํานวณใหเปนอัตราผลตอบแทนตอป (Annualized Basis) 

อยางไรก็ตามภายหลังการเสนอขายหุนในครั้งนี้ จะทําใหบริษัทมีเงินลงทุนในโครงการในอนาคต
เพิ่ม ซึ่งคาดวาจะทําใหบริษัทมีกําไรสุทธิเพิ่มขึ้น นักลงทุนจึงควรพิจารณาถึงรายไดและผลกําไรที่บริษัทจะได
รับจากการนําเงินเพิ่มทุนไปลงทุนดวยเชนกัน 

 




