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สวนที่ 1 
ขอมูลสรุป (Executive Summary) 

(ผูลงทุนควรอานรายละเอียดขอมูลในสวนท่ี 2 และ สวนท่ี 3 กอนตัดสินใจจองซ้ือหลักทรัพย) 

บริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) จดทะเบียนกอต้ังเมื่อวันที่ 24 มิถุนายน 2524 ดวยทุน
จดทะเบียน 4 ลานบาทโดยมีกลุมนอยใจบุญเปนผูถือหุนใหญ และไดดําเนินธุรกิจเจริญกาวหนาอยางตอเนื่อง
ตามลําดับ จนถึงป 2540 ซึ่งประเทศไทยไดประสบปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ รายไดของบริษัทฯลดลงสงผลใหบริษัทฯมี 
ผลการดําเนินงานขาดทุน และตองขอเขารับการฟนฟูกิจการเมื่อป 2546 และในป 2547 บริษัทฯและบริษัทยอยได
ดําเนินการปรับโครงสรางหนี้และโครงสรางทุนตามแผนฟนฟูกิจการสําเร็จ โดยในการปรับโครงสรางหนี้ บริษัทฯและ
บริษัทยอยไดจายชําระหนี้แกเจาหนี้ตามแผนฟนฟูจํานวน 330.00 ลานบาท ทําใหบริษัทฯและบริษัทยอยมีกําไรจาก
การปรับโครงสรางหนี้จํานวน 1,433.46 ลานบาท สําหรับการปรับโครงสรางทุนของบริษัทฯ ไดมีผูถือหุนใหม ซึ่งนํา
โดยบริษัท วี แอนด เอ โฮลดิ้ง จํากัด(กลุมรักศรีอักษร) และกลุมกําเหนิดงาม เขามาถือหุนในบริษัทฯประมาณรอยละ 
90 จากทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลวทั้งส้ิน 508.17 ลานบาท โดยศาลลมละลายไดมีคําส่ังใหบริษัทฯ ออกจากแผน
ฟนฟูกิจการเมื่อวันที่ 1 กันยายน 2547 (รายละเอียดในแผนฟนฟูกิจการ สวนที่ 2.2) ภายหลังจากที่ออกจากแผนฟนฟู
กิจการ บริษัทฯไดมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนจํานวน 100 ลานบาท โดยการออกหุนสามัญเพ่ิมทุนจํานวน 100 ลานหุน  
มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท และเสนอขายในราคาหุนละ 2 บาท ทําใหบริษัทฯไดรับเงินจากการเพิ่มทุนทั้งส้ิน 200  
ลานบาท ทั้งนี้การจําหนายหุนสามัญเพ่ิมทุนดังกลาวเปนการจําหนายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหแกบุคคลเฉพาะเจาะจงซึ่ง
เปนผูถือหุนใหม 15 ราย เชน กลุมบริษัท มหาศิริสยาม จํากัด จํานวน 25 ลานหุน กลุมพุมพันธุมวง จํานวน 10     
ลานหุน เปนตน และผูถือหุนเดิม 2 ราย ซึ่งภายหลังการเพิ่มทุนดังกลาวทําใหทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลวของ
บริษัทฯ เพ่ิมขึ้นเปน 608.17 ลานบาท(รายละเอียดในโครงสรางเงินทุน สวนที่ 2.8) ซึ่งผลจากการฟนฟูกิจการและการ
เพ่ิมทุนจํานวน 100 ลานหุนทําใหบริษัทฯและบริษัทยอย มีขีดความสามารถในการแขงขันมากยิ่งขึ้น นอกจากนี้ในป 
2547 บริษัทฯยังไดเขาไปลงทุนในบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด (จดทะเบียนตั้งบริษัทเมื่อเดือน เมษายน 2547) ซึ่ง
ดําเนินธุรกิจผลิตและจําหนายแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) เปนจํานวนเงิน 29.99 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 
99.99 ของทุนจดทะเบียน และบริษัทฯยังไดทําการปรับโครงสรางกลุมบริษัทฯ โดยมีการจําหนายเงินลงทุนในบริษัท
รวมและบริษัทยอยออกไปทั้งหมด 8 บริษัท รวมทั้งไดมีการโอนสิทธิเรียกรองหน้ีระหวางบริษัทฯกับบริษัทยอยและ
บริษัทรวมมูลหนี้รวม 193.86 ลานบาท ใหแกบริษัท อี.เค.อาร.โฮลดิ้ง จํากัด ซึ่งในขณะที่ทํารายการเปนบริษัทที่
เกี่ยวของกัน ทั้งนี้ต้ังแต 29 มิถุนายน 2548 บริษัทฯและบริษัท อี.เค.อาร.โฮลดิ้ง จํากัด ไมมีความเกี่ยวของและไมมี
รายการธุรกรรมระหวางกันแลว (รายละเอียดในรายการระหวางกันสวนที่ 2.11)  

ผลิตภัณฑและบริการ 

ปจจุบันบริษัทฯสามารถจําแนกผลิตภัณฑและบริการของบริษัทฯไดเปน 3 ประเภท คือ  

1) ผลิตภัณฑหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย(Distribution Transformer) โดยบริษัทฯเปนผูผลิตและจําหนาย
หมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่มีกําลังไฟฟาตั้งแต 1 kVA ถึง 20,000 kVA ทั้งชนิดแบบน้ํามันและแบบแหง รวมท้ัง
สวนประกอบหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย  

2) งานบริการ ไดแก งานบริการบํารุงรักษาและซอมแซมหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย และงานบริการ
บํารุงรักษาระบบไฟฟา โดยบริษัทฯมีศูนยบริการและขายจํานวน 10 แหงกระจายอยูทั่วประเทศ 

3) งานพลังงาน ไดแก งานบริการออกแบบและติดตั้งระบบผลิตไฟฟาจากเซลลแสงอาทิตย(Solar System) 
และงานอนุรักษพลังงาน ซึ่งงานพลังงานมีผลงานในโครงการที่สําคัญๆ เชน โครงการติดตั้งระบบผลิตไฟฟาจากเซลล
แสงอาทิตย(Solar Home System) จํานวน 2,800 ครัวเรือน เปนตน 
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นอกจากนี้บริษัทยอยของบริษัทฯ คือ บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ยังเปนผูผลิตและจําหนายแผงเซลล
แสงอาทิตย(Solar Module) ซึ่งมีกําลังการผลิตปละ 12 เมกะวัตต รวมทั้งอยูระหวางการดําเนินการจัดตั้งโรงงานผลิต
เซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) มูลคาประมาณ 1,400 ลานบาท (คาเครื่องจักรประมาณ 900 ลานบาท คาออกแบบและ
กอสรางโรงงานและอุปกรณอ่ืนๆประมาณ 500 ลานบาท) ซึ่งมีกําลังการผลิตสูงสุดประมาณ 25 เมกะวัตตตอป เพ่ือใช
เปนวัตถุดิบในการผลิตแผงเซลลแสงอาทิตยของบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัดเอง และเพ่ือจัดจําหนายใหแกลูกคาทั้งใน
ประเทศและตางประเทศตอไป(รายละเอียดในโครงการในอนาคต สวนที่ 2.6) 

การตลาด ภาวะอุตสาหกรรม และการแขงขัน 

หมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย 

บริษัทฯมุงเนนการจําหนายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่มีคุณภาพสูงและสวนประกอบหมอแปลงไฟฟา
ระบบจําหนาย โดยปจจัยที่สนับสนุนการผลิตหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่มีคุณภาพ ไดแก การเลือกใชวัสดุในการ
ผลิตที่มีคุณภาพและมีการใชเครื่องจักรที่ทันสมัย นอกจากนี้บริษัทฯยังไดรับการถายทอดเทคโนโลยีจากบริษัทตางๆ 
เชน รับถายทอดเทคโนโลยีการออกแบบและการผลิตหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายแบบน้ํามันชนิดปดผนึก และ  
หมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายแบบแหงชนิดเรซิน จาก Starkstrom-Geratebau GmbH ประเทศเยอรมัน เปนตน  

ทั้งนี้กลุมลูกคาหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย จะแบงเปน 3 กลุมใหญๆ คือ ลูกคาราชการและรัฐวิสาหกิจ 
เชน การไฟฟาสวนภูมิภาค และการไฟฟานครหลวง ลูกคาภาคเอกชน เชน ผูรับเหมาโครงการตางๆ หรือบริษัทใน
อุตสาหกรรมตางๆ ที่กําลังขยายงาน และลูกคาในตางประเทศ ไดแก ลูกคาในแถบประเทศอาเซียน ออสเตรเลีย เปน
ตน โดยในป 2548 บริษัทฯมีสัดสวนลูกคาเอกชน ลูกคาราชการและรัฐวิสาหกิจ และลูกคาตางประเทศ เทากับ รอยละ  
60.94  31.41  และ  7.65  ตามลําดับ 

ทั้งนี้ปริมาณความตองการหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายจะขึ้นอยูกับการขยายตัวของความตองการพลังงาน
ไฟฟาซึ่งจะปรับตัวสอดคลองกับการขยายตัวของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ(GDP) ซึ่งจะเห็นไดจากปริมาณ
ความตองการไฟฟาสูงสุดในป  2546  2547  และ  2548  เทากับ  18,121.40  19,325.80  และ 21,143 เมกะวัตต 
หรือมีอัตราการขยายตัวเทากับรอยละ  8.63  6.65  และ  9.40  ตามลําดับ ซึ่งสอดคลองกับอัตราการขยายตัวของ
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ(GDP) ณ ราคาคงที่(2531) ในป 2546 2547 และ 2548 ซึ่งมีอัตราการขยายตัวเทากับ
รอยละ  7.00  6.20  และ  4.50  ตามลําดับ โดยปจจุบันบริษัทฯมีสวนแบงในตลาดหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายเปน
อันดับ 1 โดยมีสวนแบงตลาดเฉลี่ยตั้งแตป 2544-2547 เทากับรอยละ  21.63  โดยมีคูแขงขันที่สําคัญ เชน บริษัท ไทย
แมกซเวล อิเลคทริค จํากัด บริษัท ถิรไทย จํากัด (มหาชน) บริษัท พรีไซซ อีเลคตริค แมนูแฟคเจอริ่ง จํากัด และบริษัท 
เจริญชัย หมอแปลงไฟฟา จํากัด เปนตน 

งานบริการ 

บริษัทฯ จะเสนอการขายงานบริการ เชน งานบํารุงรักษาและซอมแซมหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย ควบคู
กับเสนอขายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย นอกจากนี้ศูนยบริการและขายอีก 10 แหงทั่วทุกภูมิภาคของประเทศ ก็จะ
เปนกําลังสําคัญในการขายงานบริการเนื่องจากมีโอกาสพบปะกับลูกคาตางๆ เปนจํานวนมาก ทั้งนี้บริษัทฯไดใหบริการ
บํารุงรักษาและซอมแซมหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายทุกยี่หอ 

อุตสาหกรรมงานบริการ ยังมีแนวโนมเติบโตสม่ําเสมอตามยอดขายหมอแปลงไฟฟาที่มีมากขึ้น รวมทั้ง
อุตสาหกรรมงานบริการยังสามารถเติบโตจากงานบริการระบบไฟฟา เชน งานบริการบํารุงรักษาระบบไฟฟาที่ใชงานใน
โรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญ สําหรับการแขงขันในอุตสาหกรรมงานบริการ ยังไมรุนแรงมากนัก โดยบริษัทฯจะมีจุด
แข็งในงานบริการ คือ มีศูนยบริการและขายมากที่สุดในประเทศถึง 10 แหงกระจายอยูทั่วภูมิภาค สําหรับคูแขงขันใน
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ธุรกิจบริการ เชน บริษัท ไทยแม็กซเวล อิเลคทริค จํากัด บริษัท อาร-ซัพพอรต จํากัด บริษัท เอ บี บี จํากัด บริษัท 
เจริญชัยหมอแปลงไฟฟา จํากัด และบริษัท ถิรไทย จํากัด (มหาชน) เปนตน 

งานพลังงาน 

นับแตป 2546 เปนตนมา จากผลกระทบราคาน้ํามันที่สูงขึ้นและการตระหนักถึงผลกระทบตอส่ิงแวดลอม 
รวมถึงนโยบายตางๆ ของภาครัฐที่สนับสนุนการใชระบบผลิตไฟฟาจากเซลลแสงอาทิตย เชน โครงการเรงรัดขยาย
บริการไฟฟาดวยระบบผลิตไฟฟาจากเซลลแสงอาทิตย(ความตองการกําลังการผลิตไฟฟาทั้งโครงการประมาณ 36    
เมกะวัตต) รวมถึง นโยบายพัฒนาพลังงานทดแทนตามยุทธศาสตรพลังงานแหงชาติ ซึ่งมีเปาหมายหลักที่จะเพ่ิม
สัดสวนการใชพลังงานทดแทนจากรอยละ 0.5 ในป 2545 เปนรอยละ 8 ของพลังงานเชิงพาณิชยภายในป 2554 ทําให
แนวโนมความตองการระบบผลิตไฟฟาจากเซลลแสงอาทิตยในประเทศมีมากขึ้น 

สําหรับสภาพการแขงขันในกลุมงานพลังงานทดแทน เนื่องจากอุตสาหกรรมงานบริการติดตั้งระบบผลิตไฟฟา
จากเซลลแสงอาทิตย(Solar System) เติบโตอยางกาวกระโดด สงผลใหบริษัทฯมีโอกาสทางการตลาดเพิ่มมากขึ้น ใน
ขณะเดียวกันก็เอื้ออํานวยใหเกิดบริษัทใหมๆที่ดําเนินธุรกิจเกี่ยวกับพลังงานแสงอาทิตยเขามาแขงขันมากขึ้นเชนกัน 
โดยเมื่อรวมกับคูแขงขันที่มีอยูในปจจุบันทําใหในอุตสาหรรมนี้จะมีสภาพการแขงขันที่รุนแรงแตบริษัทฯก็มีขอไดเปรียบ
คูแขงขันในหลายดาน เชน บริษัทฯจัดหาแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) จากบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ซึ่งทําให
บริษัทฯสามารถควบคุมตนทุนแผงเซลลแสงอาทิตยได อยางไรก็ตามในไตรมาสที่ 1 ป 2549 บริษัทฯมีผลขาดทุนจาก
งานพลังงาน แมวาจะใชแผงเซลลแสงอาทิตยจากบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด เนื่องจากเปนงานที่ไดรับตั้งแตป 2547 
และตนทุนในการติดตั้งระบบผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยสูงขึ้น เชน คาวัสดุกอสรางเพื่อใชทําฐานรองรับแผง
เซลลแสงอาทิตยไดปรับตัวสูงขึ้น เปนตน สําหรับในสวนของงานอนุรักษพลังงาน ยังมีการแขงขันที่ไมรุนแรงนัก 

แผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) 

บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ผลิตและจําหนายแผงเซลลแสงอาทิตยชนิดผลึกซิลิคอน(Crystalline Silicon) โดย
สามารถผลิตแผงเซลลแสงอาทิตยไดต้ังแตกําลังไฟ 50 วัตตจนถึง 180 วัตต ขึ้นอยูกับความตองการของลูกคา โดยแผง
เซลลแสงอาทิตยที่บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ผลิตไดจะมีประสิทธิภาพในการเปลี่ยนพลังงานแสงอาทิตยใหเปน
พลังงานไฟฟาไดประมาณรอยละ 12-15 ของพลังงานแสงอาทิตยทั้งหมดที่ไดรับและมีอายุการใชงาน 20-25 ป โดย
แผงเซลลแสงอาทิตยที่ผลิตไดจะไดรับการทดสอบทุกแผงกอนสงไปจําหนายใหแกลูกคา ทั้งนี้ราคาแผงเซลล
แสงอาทิตยจะผันแปรตามราคาวัตถุดิบหลัก คือ เซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) คอนขางมาก เนื่องจากเปนวัตถุดิบใน
การผลิตแผงเซลลแสงอาทิตยที่มีความสําคัญและมีมูลคาสูง โดยกลุมลูกคาของบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด จะมีทั้งลูกคา
ทั้งในประเทศและตางประเทศ ซึ่งเปนลูกคากลุมที่ดําเนินธุรกิจจําหนายแผงเซลลแสงอาทิตยหรือกลุมที่ดําเนินธุรกิจ
บริการติดตั้งแผงเซลลแสงอาทิตย รวมทั้งยังมีการจําหนายแผงเซลลแสงอาทิตยใหแกบริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด
(มหาชน) เพ่ือนําไปใหบริการติดตั้งระบบผลิตไฟฟาดวยพลังงานแสงอาทิตยแกลูกคาอีกดวย  

แนวโนมความตองการเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ในประเทศมีแนวโนมสูงขึ้น เนื่องจากการปรับเปล่ียน
ยุทธศาสตรพลังงานของประเทศใหมีความมั่นคงและเพื่อเสริมสรางศักยภาพในการแขงขันของประเทศ ซึ่งเริ่มพิจารณา
จากขอเท็จจริงที่วาประเทศไทยไมไดมีแหลงสํารองพลังงานในประเทศมากเพียงพอที่จะรับรองความตองการใชใน
ประเทศที่เพ่ิมขึ้นตลอดเวลา โดยยุทธศาสตรการพัฒนาพลังงานทดแทน ไดมีการกําหนดเปาหมายเพิ่มสัดสวนพลังงาน
ทดแทน จากเดิมในป 2545 มีสัดสวนอยูที่รอยละ 0.5 เปนรอยละ 8 ของพลังงานเชิงพาณิชยภายในป 2554 ทั้งนี้สภาพ
การแขงขันภายในประเทศยังมีสภาพการแขงขันที่รุนแรง เนื่องจากกําลังการผลิตแผงเซลลแสงอาทิตยจากผูผลิต
ภายในประเทศ เชน บริษัท โซลารตรอน จํากัด(มหาชน) บริษัท บางกอกโซลาร จํากัด เปนตน มีกําลังการผลิตรวมกัน
ประมาณ 74 เมกะวัตตตอป ซึ่งมากกวาความตองการแผงเซลลแสงอาทิตยในประเทศซึ่งในแตละปยังมีความไม
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แนนอนสูง อยางไรก็ตามบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ยังสามารถสงแผงเซลลแสงอาทิตยไปจําหนายยังตลาด
ตางประเทศ ทั้งนี้อัตราการขยายตัวของตลาดแผงเซลลแสงอาทิตยทั่วโลกเฉลี่ยตั้งแตป 2540-2547 เทากับรอยละ 
38.38 

งานที่ยังไมไดสงมอบ 

บริษัทฯ มีงานผลิตหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่ไดรับคําส่ังซื้อ และเตรียมสงมอบแกลูกคาแตยังไมไดทํา
การสงมอบ ณ วันที่ 15 พฤษภาคม 2549 จํานวน  1,249  เครื่อง มูลคารวม 529.05 ลานบาท โดยเปนงานที่ยังไมสง
มอบแกลูกคาเอกชนในประเทศ จํานวน 649 เครื่อง มูลคา 280.76 ลานบาท และลูกคาตางประเทศ จํานวน 137 เครื่อง 
มูลคา 68.09 ลานบาท รวมท้ังมีงานที่ยังไมสงมอบแกการไฟฟาสวนภูมิภาค จํานวน  260  เครื่อง มูลคา  53.33  ลาน
บาท นอกจากนี้บริษัทฯยังชนะการประกวดราคาของการไฟฟานครหลวง แตยังไมลงนามสัญญา จํานวน  203  เครื่อง 
มูลคา  126.87  ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทฯ มีงานออกแบบและติดตั้งระบบผลิตไฟฟาจากเซลลแสงอาทิตยใน
โครงการจัดตั้งระบบผลิตไฟฟาดวยเซลลแสงอาทิตยสําหรับหนวยงานในเขตพื้นที่ปาสงวนแหงชาติและเขตอุทยาน
แหงชาติที่ไมมีไฟฟาใช จํานวน 10 แหง ซึ่งยังไมสงมอบ ณ วันที่ 15 พฤษภาคม 2549 มูลคา  13.78  ลานบาท 
(มูลคาทั้งโครงการ 13.78 ลานบาท)  

งานที่ยังไมสงมอบของบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด 

บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ไดรับคําส่ังซื้อหรือหนังสือแสดงเจตจํานง (Letter of Intent) เพ่ือส่ังซื้อแผงเซลล
แสงอาทิตย (Solar Module) และยังไมไดสงมอบ ณ วันที่ 15 พฤษภาคม 2549 จากลูกคาตางประเทศ รวมจํานวน 
7,778 แผง โดยมีมูลคางานทั้งหมดประมาณ 224.80 ลานบาท  

ปจจัยเสี่ยง 

บริษัทฯและบริษัทยอย มีความเสี่ยงที่สําคัญๆ ดังนี้ 

• ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย 

ความเสี่ยงในการพึ่งพาลูกคาหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายเฉพาะราย 

รายไดของบริษัทฯสวนใหญมาจากการขายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย ซึ่งมีรายไดในป 2548 เทากับ 
1,256.97 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 85.01 ของรายไดจากการขายและบริการของบริษัทฯ โดยลูกคาที่มีการสั่งซื้อ
สูงสุด 2 อันดับแรก ในป 2546 2547 และ 2548 คือ การไฟฟาสวนภูมิภาค และการไฟฟานครหลวง โดยบริษัทฯมี
รายไดจากการขายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายใหแกรัฐวิสาหกิจทั้ง 2 แหง ในป 2548 รวม 394.73 ลานบาท หรือ
คิดเปนรอยละ 26.70 ของรายไดจากการขายและบริการของบริษัทฯ ซึ่งหากบริษัทฯตองสูญเสียงานของรัฐวิสาหกิจทั้ง 
2 แหงก็อาจจะสงผลกระทบตอรายไดของบริษัทฯ อยางไรก็ตามบริษัทฯมีโอกาสในการสูญเสียลูกคากลุมดังกลาวนอย
มาก เนื่องจากบริษัทฯไดมีการปรับปรุงคุณภาพของหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายใหเปนที่ยอมรับมาโดยตลอด 
รวมทั้งการที่บริษัทฯมีประสบการณและผลงานกับราชการและรัฐวิสาหกิจมาตั้งแตป 2529 ทําใหบริษัทฯมีความ
ไดเปรียบในการแขงขัน ขณะเดียวกันบริษัทฯ ก็มีนโยบายที่จะกระจายการจําหนายสินคาและบริการไปยังกลุมลูกคา
เปาหมายกลุมอื่นเพ่ิมขึ้นอีกดวย  

ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบในการผลิตหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย 

ในป 2548 บริษัทฯมีรายไดหลักจากการขายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย ซึ่งการผลิตหมอแปลงไฟฟา
ระบบจําหนายตองใชวัตถุดิบทั้งจากในและตางประเทศ เชน เหล็กซิลิคอน(Silicon Steel) ขดลวดทองแดง ทองแดง
แผน ลวดทองแดง เปนตน โดยตนทุนวัตถุดิบคิดเปนประมาณรอยละ 80 ของตนทุนการผลิตหมอแปลงไฟฟาระบบ
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จําหนายทั้งหมด ดังนั้นบริษัทฯอาจไดรับผลกระทบจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบในตลาดโลก โดยเฉพาะความผัน
ผวนของราคาเหล็กซิลิคอน(Silicon Steel) และราคาลวดทองแดงและแผนทองแดง ทั้งนี้ราคาเหล็กซิลิคอนที่บริษัทฯ
จัดซื้อเฉลี่ยทุกประเภทในป  2548  ไดปรับตัวสูงขึ้นกวารอยละ 133 เมื่อเปรียบเทียบกับราคาที่จัดซื้อเฉล่ียในป 2547 
และราคาเฉลี่ยลวดทองแดงและทองแดงแผนที่บริษัทฯจัดซื้อในป  2548  ไดปรับสูงขึ้นกวารอยละ  15.08  เมื่อ
เปรียบเทียบกับราคาที่จัดซื้อเฉล่ียในป 2547 และราคาเฉลี่ยเหล็กซิลิคอนและราคาลวดทองแดงและทองแดงแผนที่
จัดซื้อในไตรมาสที่ 1 ป 2549 สูงกวารอยละ 11.74 และรอยละ  26.10  ตามลําดับ เมื่อเปรียบเทียบกับราคาที่จัดซื้อ
เฉล่ียในป 2548 อยางไรก็ตามการที่บริษัทฯมีประสบการณในการผลิตหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายกวา 20 ป ทําให
บริษัทฯเขาใจวัฏจักรราคาวัตถุดิบและบริษัทฯไดมีการวางแผนการจัดหาวัตถุดิบและมีการสํารองวัตถุดิบเพ่ือใชในการ
ผลิตไดประมาณ 3 เดือน นอกจากนี้บริษัทฯ ยังสามารถปรับราคาขายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายโดยเฉลี่ยให
สอดคลองกับราคาวัตถุดิบที่สูงขึ้นไดโดยสามารถพิจารณาไดจากอัตรากําไรขั้นตนจากการขายหมอแปลงไฟฟาระบบ
จําหนายในป 2546 2547 และ 2548 เทากับรอยละ  28.15  28.91  และ  27.19 ตามลําดับ ทั้งนี้ในไตรมาสที่ 1         
ป 2549 อัตรากําไรขั้นตนจากการจําหนายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายของบริษัทฯ ลดลงเหลือรอยละ  18.11 เมื่อ
เทียบกับอัตรากําไรขั้นตนจากการจําหนายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายเฉล่ียในป 2548 ซึ่งเทากับรอยละ  27.19  
เนื่องจากหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่บริษัทฯผลิตมีตนทุนวัตถุดิบที่ใชในการผลิตที่สูงขึ้น และหมอแปลงไฟฟา
ระบบจําหนายที่ผลิตใหเฉพาะกลุมลูกคาที่เปนหนวยงานราชการและรัฐวิสาหกิจ ซึ่งมีอัตรากําไรขั้นตนสูงกวาหมอ
แปลงไฟฟาระบบจําหนายที่จําหนายใหแกลูกคาเอกชนและลูกคาตางประเทศคอนขางมาก มักจะมีการสงมอบในไตร
มาสที่ 1 ของแตละปคอนขางนอย แตสวนใหญจะมีการสงมอบในไตรมาสที่ 2 และ 3 ของแตละป 

• ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) 

ความเสี่ยงจากการขาดแคลนเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) 

 แผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) ที่บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ดําเนินการผลิตอยูนั้นใชวัตถุดิบหลัก คือ 
เซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ซึ่งผลิตมาจากซิลิคอนบริสุทธิ์เกรดเซลลแสงอาทิตย แตในปจจุบันในตลาดโลกมีความ
ตองการโลหะซิลิคอนเพื่อใชผลิตซิลิคอนบริสุทธิ์ทั้งเกรดเซลลแสงอาทิตยและเกรดอิเล็กทรอนิกสเพ่ิมมากขึ้น ทําให
ผูผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell Manufacturer) อาจไมสามารถจัดหาซิลิคอนมาเปนวัตถุดิบในการผลิตเซลล
แสงอาทิตยไดอยางเพียงพอกับความตองการ ดังนั้นหากบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ไมสามารถจัดหาเซลลแสงอาทิตย
(Solar Cell) เพ่ือนํามาผลิตแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) ไดอยางเพียงพอก็จะสงผลตอรายไดที่ลดลง รวมท้ัง
อาจสูญเสียความไววางใจจากลูกคาในกรณีที่ไมสามารถจัดสงแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) ใหแกลูกคาตาม
กําหนด อยางไรก็ตามบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ไดมีการปองกันปญหาดังกลาวโดยมีการติดตอและมีการสราง
ความสัมพันธที่ดีกับผูผลิตเซลลแสงอาทิตยระดับโลกหลายราย เชน Bp Solar(Australia) Co.,Ltd. ประเทศออสเตรเลีย 
Q-Cells AG ประเทศเยอรมัน เปนตน ซึ่งทําใหบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด สามารถจัดหาเซลลแสงอาทิตยจากแหลง
ตางๆไดอยางเพียงพอ รวมทั้งบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ยังมีการวางแผนการผลิตและมีการสั่งซื้อเซลลแสงอาทิตย
(Solar Cell)ลวงหนาเปนเวลาประมาณ  2  เดือน  ซึ่งจะทําใหบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ไมมีปญหาขาดแคลนเซลล
แสงอาทิตย(Solar Cell) เพ่ือผลิตแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) 

ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) 

 ในระยะเวลา 20 ปที่ผานมา เซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) มีแนวโนมราคาตอวัตตพีคที่ลดลงมาโดยตลอด 
ต้ังแตป 2540(1997) เปนตนมา แมวาอัตราความตองการเซลลแสงอาทิตยทั่วโลกมีอัตราการขยายตัวเฉล่ียตั้งแตป 
2540-2547 เทากับรอยละ 38.38 ตอป ก็ตามแตราคาเซลลแสงอาทิตยยังลดลงเรื่อยๆ เนื่องจากความกาวหนาทางการ
วิจัยและพัฒนาเกี่ยวกับเซลลแสงอาทิตย รวมท้ังการเกิดความประหยัดตอขนาดการผลิต(Economy of Scale) แต
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ต้ังแตกลางป 2547 เปนตนมาผูผลิตเซลลแสงอาทิตยเริ่มประสบปญหาขาดแคลนซิลิคอนบริสุทธิ์เกรดเซลลแสงอาทิตย
(Solar-grade silicon) ที่ใชในการผลิตเซลลแสงอาทิตย สงผลใหราคาเซลลแสงอาทิตยปรับตัวสูงขึ้นตั้งแตป 2547 
จนถึงปจจุบัน ซึ่งราคาเซลลแสงอาทิตยที่สูงขึ้นจะทําใหตนทุนการผลิตแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) สูงขึ้นตาม
ไปดวย ซึ่งอาจสงผลใหกําไรของบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ลดลงได อยางไรก็ตามบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด มีการ
ปองกันความเสี่ยง โดยกอนที่จะรับงานจากลูกคา บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด จะทําการตรวจสอบราคาเซลลแสงอาทิตย
พรอมทั้งทําการจองซื้อวัตถุดิบกอนทําใหสามารถควบคุมตนทุนวัตถุดิบได รวมท้ังยังไดมีการกําหนดราคาขายให
สอดคลองกับราคาวัตถุดิบที่สูงขึ้น ทั้งนี้ในระยะยาวแนวโนมราคาเซลลแสงอาทิตยนาจะลดลงและมีปริมาณที่เพียงพอ
ตอความตองการ เนื่องจากผูผลิตซิลิคอนบริสุทธิ์ในปจจุบันไดขยายกําลังการผลิต และมีผูผลิตซิลิคอนบริสุทธิ์รายใหม
เพ่ิมขึ้น รวมท้ังความกาวหนาในการวิจัยและพัฒนาซึ่งจะทําการผลิตเซลลแสงอาทิตยใชซิลิคอนบริสุทธิ์เกรดเซลล
แสงอาทิตยนอยลง (รายละเอียดในโครงการในอนาคตสวนที่ 2.6) 

• ความเสี่ยงเกี่ยวกับโครงการโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) 

ความเสี่ยงเกี่ยวกับความเสียหายจากการค้ําประกันใหบริษัทยอย 

บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด อยูระหวางการดําเนินการจัดตั้งโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) มูลคา
เงินลงทุนประมาณ 1,400 ลานบาท โดยใชเงินที่ไดรับจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้จํานวน 470 ลานบาท 
และเงินกูยืมจากธนาคารพาณิชยแหงหนึ่งซึ่งเปนเงินกูระยะยาวเพื่อจัดซื้อเครื่องจักร จํานวน 900 ลานบาทและวงเงิน
ทุนหมุนเวียนจํานวน 450 ลานบาท ซึ่งบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ไดลงนามในสัญญากูยืมเงินรับการสนับสนุนทาง
การเงินแลว โดยบริษัทฯไดค้ําประกันเงินกูยืมดังกลาวทั้งจํานวน 1,350 ลานบาท รวมทั้งบริษัทฯ ตองจํานําหุนสามัญ
ของบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ที่บริษัทฯถือครองอยูจํานวนรอยละ  99.99 หรือไมนอยกวารอยละ 51 หากมีการ
จําหนายใหแกผูรวมทุนรายอื่น ดังนั้นบริษัทฯจึงมีความเสี่ยงจากความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นแกบริษัทฯ ในกรณีที่
บริษัทยอยไมสามารถชําระหนี้ตามเงื่อนไขการกูเงินไดอันเนื่องมาจากการผลประกอบการไมเปนไปตามที่คาดการณไว 
อยางไรก็ตามบริษัทฯและบริษัทยอยไดเตรียมการในดานตางๆ เพ่ือใหมั่นใจไดวาโครงการโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย
จะสามารถดําเนินการไดตามแผนที่วางไว ต้ังแตการศึกษาความเปนไปไดของโครงการ ซึ่งจากผลการศึกษาพบวา 
โครงการผลิตเซลลแสงอาทิตยมีความเปนไปไดของโครงการสูง มีการวาจางผูออกแบบและกอสรางโรงงาน และจัดซื้อ
เครื่องจักรจากบริษัทชั้นนําระดับโลก คือ M+W Zander(Thai) LTD และ Centrotherm Photovoltaics GmbH + 
Co.KG รวมท้ังบริษัทฯไดมีการวาจางบริษัท เอส.ดี.ซี. จํากัด และดร.สรวิช สายเกษม เปนที่ปรึกษาจนกวาจะเสร็จส้ิน
โครงการ นอกจากนี้ยังไดรับความรวมมือจากบริษัทผูผลิตเครื่องจักร ในการชวยแนะนําในการจัดหาวัตถุดิบจากผูผลิต
วัตถุดิบในระยะยาว ประกอบกับแนวโนมความตองการเซลลแสงอาทิตยทั่วโลกมีแนวโนมการขยายตัวเฉล่ียตั้งแตป 
2540-2547 เทากับรอยละ 38.38 ตอป ทําใหบริษัทฯมีความมั่นใจวาจะไมไดรับความเสียหายจากการค้ําประกันเงิน
กูยืมใหแกบริษัทยอย 

ความเสี่ยงจากการขาดแคลนวัตถุดิบและราคาวัตถุดิบในการผลิตเซลลแสงอาทิตยสูงขึ้น 

วัตถุดิบสําคัญในการผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) คือ แผนเวเฟอร(Wafer) ซึ่งผลิตมาจาก ซิลิคอน
บริสุทธิ์เกรดเซลลแสงอาทิตย(Solar-grade silicon) ซึ่งในปจจุบันราคาแผนเวเฟอรมีแนวโนมสูงขึ้นตามราคา
ซิลิคอนบริสุทธิ์ที่มีการปรับตัวสูงขึ้น โดยในการประชุม PHOTON International’s 2nd Solar Silicon Conference ใน
เดือนเมษายน 2548(2005) มีการประมาณการวาราคาซิลิคอนบริสุทธิ์เกรดเซลลแสงอาทิตยจะมีราคาสูงขึ้นจาก
ประมาณ 27-29 เหรียญสหรัฐตอกิโลกรัมในป 2546(2003) เปนราคาเฉลี่ยประมาณ 40 เหรียญสหรัฐตอกิโลกรัม
ในป 2548(2005) และเพิ่มเปนประมาณ 50 เหรียญสหรัฐตอกิโลกรัมในป 2549(2006) และคาดการณวาราคา
ซิลิคอนบริสุทธิ์เกรดเซลลแสงอาทิตยจะเริ่มลดลงในป 2551(2008) และจะมีราคาอยูประมาณ 40 เหรียญสหรัฐตอ
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กิโลกรัม ในป 2553(2010) รวมถึงปญหาการขาดแคลนซิลิคอนบริสุทธิ์ ซึ่งเริ่มมีมาตั้งแตป 2547(2004) ทั้งนี้ในการ
ประชุม PHOTON International’s 1st Solar Silicon Conference มีการคาดการณปริมาณการใชซิลิคอนบริสุทธิ์ ต้ังแตป 
2545-2553(2002-2010) พบวา มีแนวโนมความตองการใชซิลิคอนบริสุทธิ์ทั้งเกรดอิเล็กทรอนิกสและเกรดเซลลแสงอาทติย
ในป 2545(2002) ประมาณ 23,000 ตัน ในขณะที่มีการผลิตประมาณ 38,000 ตัน และคาดวาจะเพิ่มสูงขึ้นเปน 52,000 
ตันในป 2553(2010) ในขณะที่มีการผลิตประมาณ 35,000 ตัน ดังนั้นหากไมมีการผลิตซิลิคอนบริสุทธิ์เพ่ิมขึ้นก็จะสงผล
กระทบตอตนทุนและปริมาณการผลิตของโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตยตางๆ รวมทั้งโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตยที่จะ
ต้ังขึ้นในอนาคต อยางไรก็ตามจากการประชุมดังกลาวไดมีการคาดการณวาภายหลังป 2550(2007) หรือป 2551(2008) 
ปญหาการขาดแคลนซิลิคอนบริสุทธิ์จะเริ่มนอยลงหรือหมดไป เนื่องจากในปจจุบันมีหลายบริษัทซึ่งอยูในระหวางการ
กอสรางโรงงานผลิตซิลิคอนบริสุทธิ์ รวมทั้งบริษัทฯยังไดรับความรวมมือจากผูผลิตเครื่องจักรในการชวยแนะนําในการ
จัดหาเวเฟอร(Wafer) ใหแกบริษัทฯในระยะยาว ทําใหคาดวาบริษัทฯ จะไมมีปญหาขาดแคลนแผนเวเฟอรเพ่ือใชในการ
ผลิตเซลลแสงอาทิตย สําหรับในสวนของราคาซิลิคอนบริสุทธิ์เกรดเซลลแสงอาทิตยที่มีแนวโนมสูงขึ้นนั้นก็คาดวาจะไม
กระทบตอตนทุนในการผลิตมากนัก โดยจากการประมาณการของผูเชี่ยวชาญในอุตสาหกรรมเซลลแสงอาทิตยที่เขา
รวมประชุมไดประมาณการวาหากราคาซิลิคอนบริสุทธิ์เกรดเซลลแสงอาทิตย สูงขึ้นจากราคาเฉลี่ยประมาณ 36 เหรียญ
สหรัฐตอกิโลกรัมในป 2547(2004) เปน 54 เหรียญสหรัฐตอกิโลกรัมหรือมากกวารอยละ 50 ก็จะมีผลกระทบตอตนทุน
การติดตั้งระบบผลิตไฟฟาดวยเซลลแสงอาทิตย(Solar System) เพียงรอยละ 3-8 เทานั้น เนื่องจากในการผลิตเซลล
แสงอาทิตยจะใชซิลิคอนเกรดเซลลแสงอาทิตยประมาณ 13 กรัมตอวัตตพีคเทานั้น (ที่มา: Photon International, June 
2004)  

ความเสี่ยงจากนโยบายพลังงานทดแทนของภาครัฐ 

นโยบายรัฐบาลในการสนับสนุนการใชพลังงานทดแทนเปนปจจัยที่ สําคัญที่มีผลตอการเติบโตของ
อุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยในอนาคต โดยรัฐบาลไดกําหนดใหเพ่ิมสัดสวนการใชพลังงาน
ทดแทนเปนรอยละ 8 ของพลังงานเชิงพาณิชยภายในป 2554 ไวในยุทธศาสตรการพัฒนาพลังงานทดแทน ซึ่ง
หนวยงานที่เกี่ยวของจึงไดจัดทําแผนปฏิบัติการที่เปนรูปธรรม เชน คณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ(กพช.) ได
มีมาตรการกําหนดสัดสวนการผลิตพลังงานทดแทน(Renewable Portfolio Standard “RPS”) ซึ่งมาตรการ RPS นี้จะ
เปนมาตรการบังคับที่ใหผูที่จะสรางโรงไฟฟาใหมที่ใชเชื้อเพลิงฟอสซิลนั้นจะตองจัดหาหรือสนับสนุนใหเกิดโรงไฟฟาที่ผลิต
ไฟฟาจากพลังงานทดแทนใหไดรอยละ 5 ของกําลังผลิตของโรงไฟฟาใหม (RPS 5%) เปนตน อยางไรก็ตามนโยบาย
ดังกลาวยังไมมีกําหนดการบังคับใชที่ชัดเจน ซึ่งจากปญหาดังกลาวอาจจะสงผลกระทบตอฐานะทางการเงินและผลการ
ดําเนินงานของบริษัทฯและบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด อยางมีนัยสําคัญ จากการที่บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด อาจจะ
จําหนายเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ไดนอยลง อยางไรก็ตามจากการที่ภาวะราคาน้ํามันไดที่มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้นทํา
ใหรัฐบาลตระหนักถึงความสําคัญของการพัฒนาพลังงานทดแทน โดยจะเห็นไดจากการสงเสริมการวิจัยเกี่ยวกับ
พลังงานทดแทน และการประกาศโครงการรับซื้อไฟฟาจากผูผลิตไฟฟาจากพลังงานทดแทนขนาดเล็กมาก(VSPP) เปน
ตน ซึ่งทําใหเกิดความชัดเจนในทิศทางของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาจากพลังงานทดแทนในอนาคตมากยิ่งขึ้น หรือ
ในกรณีที่ภาครัฐไมมีการออกระเบียบการรับซื้อไฟฟาตามนโยบาย Renewable Portfolio Standard(RPS) หรือมีความ
ลาชาในการออกระเบียบดังกลาว บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ก็สามารถจําหนายเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ที่ผลิตได
ไปยังกลุมลูกคาตางประเทศ หรือกลุมลูกคาอุตสาหกรรมในประเทศที่ตองการใชพลังงานไฟฟาจากพลังงานทดแทนได 
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• ความเสี่ยงดานการเงิน 

ความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองจากภาระหนี้สินของบริษัทฯ  

จากภาระหนี้ทั้งหมดของบริษัทฯ(ไมรวมบริษัทยอย) ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 มีจํานวน 507.02 ลานบาท 
รวมทั้งในสัญญาวงเงินสินเชื่อยังไดกําหนดไววาบริษัทฯและบริษัทยอยตองดํารงสัดสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน
ใหอยูในระดับไมเกิน 3 ตอ 1 ซึ่งจากภาระหนี้และเง่ือนไขดังกลาวอาจจะกอใหเกิดปญหาดานสภาพคลองของบริษัทฯ
ได อยางไรก็ตามการที่บริษัทฯ(ไมรวมบริษัทยอย)มีสัดสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.81 เทา (ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2549) และคาดวาจะลดลงเหลือประมาณ 0.46 เทา ภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้ ซึ่งต่ํา
กวาสัดสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนในอุตสาหกรรมเดียวกัน (สําหรับงบการเงินรวมคาดวาอัตราสวนหน้ีสินตอสวน
ของผูถือหุนจะเหลือประมาณ 0.77 เทา ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้ และคาดวาจะเพ่ิมเปน
ประมาณ 1.39 เทา ภายหลังจากการกูเงินเพ่ือซื้อเครื่องจักรเพ่ิมเติมจํานวน 675 ลานบาท) ประกอบกับที่ผานมา
ภายหลังจากที่บริษัทฯ ออกจากแผนฟนฟูกิจการบริษัทฯมีผลการดําเนินงานที่ดีขึ้นเปนลําดับและบริษัทฯยังทําการ
เจรจาขยายระยะเวลาการชําระเงินเพ่ือใหไดรับเง่ือนไขการชําระเงินจากเจาหนี้การคา และขออนุมัติวงเงินสินเชื่อ
เพ่ิมเติมจากสถาบันการเงินตางๆ เชน บริษัทฯสามารถขอเพิ่มวงเงินสินเชื่อจากธนาคารพาณิชยแหงหนึ่งจากเดิมไดรับ
วงเงินสินเชื่อ 600 ลานบาท เปนวงเงินสินเชื่อ 785 ลานบาทในเดือน มกราคม 2549 เปนตน ซึ่งจะทําใหบริษัทฯและ
บริษัทยอยไมเกิดปญหาการขาดสภาพคลอง 

ความเสี่ยงเกี่ยวกับความสามารถในการจายเงินปนผล 

จากสัญญาวงเงินสินเชื่อการกูเงินจากธนาคารพาณิชยแหงหนึ่งไดกําหนดเงื่อนไขในสัญญาวงเงินสินเชื่อไววา 
หากบริษัทฯตองการจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนสําหรับผลการดําเนินงานตั้งแตป 2547 เปนตนไป บริษัทฯตองไมผิด
นัดชําระหนี้ หรือ ไมมีหนี้ใดๆ หรือ ดอกเบี้ย หรือ คาธรรมเนียม ที่ถึงกําหนดชําระแลว แตยังไมชําระตอธนาคาร โดย
กอนการจายเงินปนผลในแตละครั้ง บริษัทฯจะตองแจงใหธนาคารดังกลาวทราบเปนลายลักษณอักษรลวงหนาไมนอย
กวา 15 วัน รวมท้ังการที่บริษัทฯ ยังมีผลขาดทุนสะสม ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน  1.21  ลานบาท ซึ่งอาจ
ทําใหบริษัทฯจะไมสามารถจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนไดตามนโยบายการจายเงินปนผลที่กําหนดไว อยางไรก็ตาม
ภายหลังจากที่บริษัทฯไดผานการฟนฟูกิจการ ประกอบกับภาวะเศรษฐกิจไดมีแนวโนมดีขึ้นตามลําดับ ดังจะเห็นไดจาก
การที่บริษัทฯและบริษัทยอยมีกําไรสุทธิ(ไมรวมกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้) ในป  2547  2548  และไตรมาสที่ 1 ป 
2549 จํานวน  186.73  175.27  และ  3.85  ลานบาท รวมท้ังภายหลังจากการฟนฟูกิจการ บริษัทฯและบริษัทยอยไม
เคยผิดนัดชําระหนี้ และการที่ผูบริหารของบริษัทฯและบริษัทยอยซึ่งเปนผูมีความสามารถและมีประสบการณในการ
จัดการธุรกิจมาอยางยาวนาน ทําใหบริษัทฯคาดวาจะเริ่มมีกําไรสะสม และจะสามารถจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนได
ต้ังแตผลประกอบการป 2549 เปนตนไป 

อนึ่งกอนการตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการพิจารณาปจจัยเส่ียง
อ่ืนๆของบริษัทฯอยางละเอียด เชน ความเสี่ยงจากการพึ่งพาบุคลากรในการผลิตหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย ความ
เส่ียงจากการจัดหาแหลงเงินทุน ความเสี่ยงจากการโครงการโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ไมเปนไปตาม
กําหนดที่วางไว เปนตน ในปจจัยเส่ียง สวนที่ 2.1  

โครงการในอนาคต 

บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด อยูระหวางการดําเนินการโครงการโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) 
ขนาดกําลังผลิตสูงสุดประมาณ 25 เมกะวัตตตอป โดยใชวัตถุดิบคือ แผนเวเฟอร(Wafer) นํามาผานกระบวนการผลิต
จะไดผลิตภัณฑเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ที่สามารถผลิตพลังงานไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยได โดยเซลล
แสงอาทิตยนี้สามารถนําไปใชเปนวัตถุดิบในการประกอบแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) ของบริษัท เอกรัฐ     



           บริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด (มหาชน) แบบแสดงรายการขอมูล(69-1) 

สวนท่ี 1 หนา 9  

โซลาร จํากัด ซึ่งในปจจุบันเปนผูผลิตและจําหนายแผงเซลลแสงอาทิตยชนิดผลึกซิลิคอน โครงการนี้จึงเปนการขยาย
ธุรกิจที่มีความเกี่ยวของกับธุรกิจเดิมของบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด โดยโครงการนี้จะใชเงินลงทุนประมาณ 1,400 ลาน
บาท(คาเครื่องจักรประมาณ 900 ลานบาท คาออกแบบและกอสรางโรงงานและอุปกรณอ่ืนๆ ประมาณ 500 ลานบาท) 
ระยะเวลาโครงการตั้งแตเดือน สิงหาคม 2548 ถึงเดือน มีนาคม 2550 โดยโรงงานจะตั้งอยูที่นิคมอุตสาหกรรมอมตะซิต้ี 
จ.ระยอง โดยคาดวาจะสามารถเริ่มมีรายไดในไตรมาสที่ 2 ป 2550  

สําหรับกลุมลูกคาจะเปนการจําหนายในประเทศและตางประเทศในสัดสวนรอยละ 40:60 โดยกลุมลูกคา
เปาหมายในตางประเทศ ไดแก ลูกคาจากทวีปยุโรป โดยเฉพาะจากประเทศเยอรมัน ทั้งนี้อัตราการเติบโตของตลาดใน
ทวีปยุโรปในป 2547 เพ่ิมสูงขึ้นถึงรอยละ 62.35 เมื่อเทียบกับความตองการในป 2546 (ที่มา : PV Status Report 
2005, European Commission Joint Research Centre, August 2005) นอกจากนี้ยังมุงเปาหมายไปยังตลาดอื่นๆ ใน
ทวีปเอเชีย เชน ประเทศอินเดีย หรือประเทศตางๆ ในกลุมประเทศอาเซียนอีกดวย(รายละเอียดดูในโครงการในอนาคต 
สวนที่ 2.6) 

รายการระหวางกัน 

บริษัทฯ มีรายการระหวางกันที่กระทบตอผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ อยางมี
นัยสําคัญ ดังนี้  

ตามเงื่อนไขของกลุมนักลงทุนใหมที่เขามาลงทุนในบริษัทฯ ไดกําหนดใหผูบริหารของบริษัทฯ ยุติการลงทุน
และความสัมพันธในรูปแบบตางๆ กับบริษัทยอยและบริษัทรวมรวมท้ังส้ิน 8 บริษัท คือ บริษัท เอกรัฐเจนเนเรเตอร 
จํากัด บริษัท เอกรัฐการตลาด จํากัด บริษัท เทพารักษหมอแปลงไฟฟา จํากัด บริษัท อี.อาร.เมทัล เวิรคส จํากัด บริษัท 
เอกรัฐอินเตอรเนชั่นแนล จํากัด Nepal Ekarat Engineering Co.,Pvt.Ltd. Myanmar Ekarat Transformer Co.,Ltd. 
และ Ekarat Transformer(M) SDN.Bhd. ภายในวันที่ 31 ธันวาคม 2547 ดังนั้นฝายตางๆที่เกี่ยวของ จึงไดดําเนินการ
จําหนายเงินลงทุนทั้ง 8 บริษัท ซึ่งมีเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสียรวมกันทั้ง 8 บริษัท เทากับ -160,833,751.99 บาท 
โดยไดจําหนายเงินลงทุนในทั้ง 8 บริษัทใหกับบริษัท อี.เค.อาร.โฮลดิ้ง จํากัด ซึ่งในขณะที่ทํารายการเปนบริษัทที่
เกี่ยวของกัน(ภายหลังวันที่ 29 มิถุนายน 2548 บริษัทฯและบริษัท อี.เค.อาร.โฮลดิ้ง จํากัด ไมมีความเกี่ยวของกันแลว) 
ในราคารวม 24,843.88 บาท ทําใหบริษัทฯมีกําไรจากการจําหนายเงินลงทุนจํานวน 160,858,595.87 บาท สําหรับ
ภาระหนี้ที่บริษัทยอยและบริษัทรวมมีกับบริษัทฯนั้น คณะกรรมการบริษัทฯ จึงมีมติในป 2547 ใหบริษัทฯขายหนี้ใน
บริษัทยอยรวม 3 บริษัท ไดแก บริษัท เอกรัฐเจนเนอเรเตอร จํากัด บริษัท เทพารักษหมอแปลงไฟฟา จํากัด และ
บริษัท เอกรัฐการตลาด จํากัด รวมมูลหนี้ 169,427,536.25 บาท โดยบริษัทฯไดรับคาตอบแทนจากการขายหนี้จํานวน 
1,020,000 บาท และมีกําไรจากการขายหนี้ 1,053,299.80 บาท และในป 2548 คณะกรรมการบริษัทฯ ไดมีมติใหขาย
หนี้ใน 2 บริษัทรวม คือ Myanmar Ekarat Transformer Co.,Ltd. และ Nepal Ekarat Engineering Co.,Pvt.Ltd. มูล
หนี้ 24,428,918.76 บาท โดยบริษัทฯ ไดรับคาตอบแทนจากการขายหนี้จํานวน 20,000 บาท ทั้งนี้บริษัทฯเกิดผล
ขาดทุนจากการขายหนี้ทั้ง 2 บริษัทดังกลาว จํานวน 89,134.06 บาท ทั้งนี้คณะกรรมการบริษัทฯ ไดมีนโยบายวาจะไม
มีการทํารายการระหวางกันกับทั้ง 8 บริษัท ที่บริษัทฯ ไดจําหนายเงินลงทุนออกไป รวมท้ังจะไมมีการทํารายการ
ระหวางกันกับบริษัท อี.เค.อาร.โฮลดิ้ง จํากัด ซึ่งเปนบริษัทที่ซื้อเงินลงทุนทั้ง 8 บริษัทและเปนบริษัทที่รับโอนสิทธิใน
การเรียกรองหนี้ใน 5 บริษัทดังกลาวไป ทั้งนี้รายละเอียดของรายการระหวางกันขางตนและรายการระหวางกันอื่น 
สามารถดูไดจากรายการระหวางกัน สวนที่ 2.11 

ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน 

 การวิเคราะหฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด (มหาชน) จะวิเคราะห
จากงบการเงินเฉพาะบริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด (มหาชน) สําหรับการเปลี่ยนแปลงในป 2546 2547 และ 2548 
เนื่องจากการวิเคราะหการเปล่ียนแปลงฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานจากงบการเงินรวมในป 2546 2547 และ 
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2548 จะไมสามารถสะทอนภาพของบริษัทฯและบริษัทยอยที่ชัดเจน เนื่องจากในป 2547 บริษัทฯไดมีการปรับ
โครงสรางกลุมบริษัทโดยจําหนายเงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวมออกไปจํานวน 8 บริษัท(ดูรายละเอียดใน
รายการระหวางกัน สวนที่ 2.11) ทั้งนี้ภายหลังจากการจําหนายเงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวมดังกลาวทําให
บริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด (มหาชน) คงเหลือแตบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ซึ่งดําเนินธุรกิจผลิตและจําหนายแผง
เซลลแสงอาทิตยและอยูระหวางการจัดตั้งโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย 

ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ(ไมรวมบริษัทยอย) นับแตป  2546  เปนตนมา บริษัทฯมีผลการดําเนินงานที่ดี
ขึ้นอยางตอเนื่อง โดยมีรายไดรวม(ไมรวมกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้) ในป  2546  2547  และ  2548  เทากับ 
932.05  1,216.83  และ  1,502.12  ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตราเติบโตเฉลี่ยในชวงป 2546-2548 ประมาณ
รอยละ 27.75 ตอป โดยบริษัทฯมีกําไรสุทธิในป  2546  2547 (ไมรวมกําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี) และ 2548 
เทากับ  20.08  186.73  และ  175.27  ลานบาท ตามลําดับ ทั้งนี้บริษัทฯมีรายไดและตนทุนขายจากการขาย
ผลิตภัณฑและบริการในป 2546 2547 และ 2548 เทากับ 920.03 1,030.80 และ 1,478.65 ลานบาท และ  649.01  
716.51  และ  1,078.98  ลานบาทตามลําดับ ทําใหบริษัทฯมีกําไรขั้นตนในป  2546  2547  และ  2548  เทากับ  
271.02  314.29  และ  399.67  ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนเทากับรอยละ 29.46  30.49  และ  27.03  
ตามลําดับ โดยบริษัทฯมีคาใชจายในการขายและบริหารของบริษัทฯ ในป 2546  2547  และ  2548  เทากับ  175.25  
187.44  และ  219.12  ลานบาท ตามลําดับ สําหรับในไตรมาสที่ 1 ป 2549 บริษัทฯมีรายไดรวม 346.06 ลานบาท 
โดยมีรายไดจากการขายผลิตภัณฑและบริการ รวม 343.27 ลานบาท โดยมีกําไรขั้นตนของบริษัทฯ ไดลดลงเหลือเพียง
รอยละ 19.66 ซึ่งต่ํากวาอัตรากําไรขั้นตนในป 2546-2548 คอนขางมากนั้น เนื่องจากหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่
บริษัทฯผลิตมีตนทุนวัตถุดิบที่ใชในการผลิตที่สูงขึ้น และหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่ผลิตใหเฉพาะกลุมลูกคาที่เปน
หนวยงานราชการและรัฐวิสาหกิจ ซึ่งมีอัตรากําไรขั้นตนสูงกวาหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่จําหนายใหแกลูกคา
เอกชนและลูกคาตางประเทศคอนขางมาก มักจะมีการสงมอบในไตรมาสที่ 1 ของแตละปคอนขางนอย แตสวนใหญจะมี
การสงมอบในไตรมาสที่ 2 และ 3 ของแตละป ทั้งนี้ในไตรมาสที่ 1 ป 2549 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิ 3.85 ลานบาท สูงขึ้น
เมื่อเปรียบเทียบกับกําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1 ป 2548 ที่มีกําไรสุทธิ 2.52 ลานบาท ทั้งนี้สามารถแสดงผลการ
ดําเนินงานของบริษัทฯ(ไมรวมบริษัทยอย) ในป 2546-2549 (3 เดือน) ไดดังตารางตอไปนี้ 

งบการเงินเฉพาะบริษัทฯ 
(หนวย: ลานบาท) 

2546* 2547** 2548 
2548 

(3 เดือน) 
2549 

(3 เดือน) 
รายไดรวม 932.05 1,216.83 1,502.12 237.28 346.06 
คาใชจายในการบริหารและขาย 175.25 187.44 219.12 39.06 57.25 
กําไรสุทธิ(ไมรวมกําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี) 20.08 186.73 175.27 2.52 3.85 
รายไดจากการขายผลิตภัณฑและบริการ 920.03 1,030.80 1,478.65 232.25 343.27 
ตนทุนขาย 649.01 716.51 1,078.98 191.55 275.81 
กําไรข้ันตน 271.02 314.29 399.67 40.70 67.46 
อัตรากําไรข้ันตน(รอยละ) 29.46 30.49 27.03 17.52 19.66 
* เน่ืองจากในงบการเงินเฉพาะบริษัทฯ ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548 และวันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ ไดนํารายการ “สวนแบงกําไร
จากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย” ไปหักลบกับ รายการ “สวนแบงขาดทุนจากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย” ดังน้ันเพื่อใหงบการเงินเฉพาะ
บริษัทฯสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 สามารถเปรียบเทียบกับงบการเงินในป 2547 และ 2548 ไดบริษัทฯ จึงทําการปรับปรับงบการเงิน
เฉพาะบริษัทสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ดวยวิธีเดยีวกัน 
** รายไดและกําไรสุทธิในป 2547 ไมรวมกําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี หากรวมกําไรจากการปรับโครงสรางหน้ีจะทําใหบริษัทฯมีรายได
และกําไรสุทธิในป 2547 เทากับ 2,56 2.43 และ 1,532.32 ลานบาท ตามลําดับ 

สําหรับในสวนฐานะทางการเงินของบริษัทฯ มีสินทรัพยในป  2546  2547  และ  2548  เทากับ 667.13  
914.01  และ  1,097.61  ลานบาท และมีหนี้สิน เทากับ 1,949.48  668.61  และ  476.94  ลานบาท ตามลําดับ ซึ่ง
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สาเหตุที่บริษัทฯ มีหนี้สินลดลงอยางมีนัยสําคัญในป 2547 เนื่องจากบริษัทฯไดมีการปรับโครงสรางหนี้ตามแผนฟนฟู
กิจการเปนผลสําเร็จ สําหรับสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ(ไมรวมบริษัทยอย) มีสวนของผูถือหุนมากขึ้นตามลําดับ 
นับตั้งแตป  2546  โดยมีสวนของผูถือหุนในป  2546  2547  และ  2548  เทากับ  (1,282.35)  245.40  และ  620.67  
ลานบาท ตามลําดับ โดยสาเหตุที่สวนของผูถือหุนมีจํานวนสูงขึ้นในป  2547  เนื่องจากบริษัทฯมีกําไรจากการ
ดําเนินงานและการปรับโครงสรางหนี้ เทากับ  1,532.32  ลานบาท สําหรับสวนของผูถือหุนในป  2548  ที่เพ่ิมขึ้นเปน 
จํานวน  620.67  ลานบาทนั้น เนื่องจากบริษัทฯมีกําไรสุทธิในป 2548 จํานวน  175.27  ลานบาท และไดรับเงินเพ่ิม
ทุนจากการขายหุนสามัญเพ่ิมทุน 100 ลานหุน ในราคาหุนละ 2 บาท รวมเปนเงิน  200  ลานบาท สําหรับในไตรมาสที่ 
1 ป 2549 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวม 1,131.53 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 33.92 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพยรวม ณ 
ส้ินป 2548 ในขณะที่บริษัทฯมีหนี้สินเพ่ิมขึ้นจาก 476.94 ลานบาท ณ ส้ินป 2548 เปน 507.01 ลานบาท ในส้ินไตรมาส
ที่ 1 ป 2549 เนื่องจากมีเจาหนี้การคาเพ่ิมขึ้น แตเงินกูยืมระยะยาวลดลง ในขณะที่สวนของผูถือหุนสูงขึ้นจํานวน 3.85 
ลานบาท ตามกําไรสุทธิของบริษัทฯในไตรมาสที่ 1 ป 2549  

ทั้งนี้สามารถสรุปฐานะทางการเงินของบริษัทฯ(ไมรวมบริษัทยอย) ในชวงระหวางป  2546 – 2549(3 เดือน) 
ไดดังนี้ 

งบการเงินเฉพาะบริษัทฯ(หนวย: ลานบาท) 2546 2547 2548 
2549 

(3 เดือน) 
สินทรัพยรวม 667.13 914.01 1,097.61 1,131.53 
หน้ีสินรวม 1,949.48 668.61 476.94 507.01 
สวนของผูถือหุน (1,282.35) 245.40 620.67 624.52 

ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน ณ สิ้นป  2547  และ  2548 

บริษัทฯมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 และ 2548 เทากับ 2.72 เทา และ 
0.77 เทา ตามลําดับ ทั้งนี้เมื่อพิจารณาถึงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย พบวา บริษัทฯมีอัตราสวนความสามารถ
ในการชําระดอกเบี้ย ในป 2546  2547 และ 2548 เทากับ  2.71  (5.02)  และ 1.68 เทา ตามลําดับ ซึ่งจะพบวา 
บริษัทฯมีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยดีขึ้นในป 2548 เมื่อเทียบกับป 2547 สําหรับในไตรมาสที่ 1 ป 2549 
บริษัทฯ มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.81 เทา เพ่ิมขึ้นเล็กนอยเมื่อเปรียบเทียบกับ ณ ส้ินงวดป 
2548 เนื่องจากบริษัทฯ มีเจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย เพ่ิมขึ้นจํานวน 86.31 ลานบาท ในขณะที่สวนของผูถือหุน
เพ่ิมขึ้นเพียง 3.85 ลานบาทเทานั้น อยางไรก็ตามบริษัทฯมีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยที่ดีขึ้น โดยสามารถ
พิจารณาไดจากอัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ยของบริษัทฯในไตรมาสที่ 1 ป 2549 ที่สูงถึง 21.10 เทา เมื่อ
เปรียบเทียบกับในป 2548 ที่อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ยของบริษัทฯ เทากับ 1.68 เทา เทานั้น 

งบการเงินของบริษัทฯและบริษัทยอย (งบการเงินรวม) สําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันท่ี 31 มีนาคม 
2549 

สําหรับงบการเงินรวมของบริษัทฯและบริษัทยอยสําหรับงวดสามเดือน ส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ
และบริษัทยอยมีสินทรัพย หนี้สินและสวนของผูถือหุน เทากับ  1,477.41  852.89  และ  624.52  ลานบาท ตามลําดับ  

สําหรับในสวนของรายไดของบริษัทฯและบริษัทยอยในไตรมาสที่ 1 ของป 2549 มีรายไดรวม 345.08 ลาน
บาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 45.84 เมื่อเปรียบเทียบกับรายไดรวมของบริษัทฯและบริษัทยอยในไตรมาสที่ 1 ป 2548 ซึ่งมี
รายไดรวม 237.71 ลานบาท ทั้งนี้บริษัทฯและบริษัทยอยมีกําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1 ป 2549 เทากับ 3.85 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้นรอยละ 52.85 เมื่อเปรียบเทียบกับกําไรสุทธิในไตรมาสเดียวกันของป 2548 ซึ่งมีกําไรสุทธิ เทากับ 2.52  
ลานบาท  
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โดยอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนตามงบการเงินรวม ณ ส้ินไตรมาสที่ 1 ป 2549 เทากับ 1.37 เทา 
สูงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนตามงบการเงินรวม ณ ส้ินป 2548 ซึ่งเทากับ 1.23 เทา 
และมีอัตรากําไรขั้นตนเทากับรอยละ 19.53 สูงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับอัตรากําไรขั้นตนในไตรมาสเดียวกันของป 2548 
ซึ่งมีอัตรากําไรขั้นตน เทากับรอยละ 17.52 แตตํ่ากวาอัตรากําไรขั้นตนจากการจําหนายหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนาย
เฉล่ียในป 2548 ซึ่งเทากับรอยละ  26.27  เนื่องจากหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่บริษัทฯผลิตมีตนทุนวัตถุดิบที่ใช
ในการผลิตที่สูงขึ้น และหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่ผลิตใหเฉพาะกลุมลูกคาที่เปนหนวยงานราชการและ
รัฐวิสาหกิจ ซึ่งมีอัตรากําไรขั้นตนสูงกวาหมอแปลงไฟฟาระบบจําหนายที่จําหนายใหแกลูกคาเอกชนและลูกคา
ตางประเทศคอนขางมาก มักจะมีการสงมอบในไตรมาสที่ 1 ของแตละปคอนขางนอย แตสวนใหญจะมีการสงมอบใน
ไตรมาสที่ 2 และ 3 ของแตละป 

ปจจัยและอิทธิพลหลักท่ีอาจมีผลตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 

 โครงการโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย 

 บริษัทฯไดลงทุนในบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด ซึ่งดําเนินธุรกิจผลิตและจําหนายแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar 
Module) จํานวน 29.99 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนทั้งหมด ทั้งนี้บริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด 
มีอยูระหวางดําเนินโครงการโรงงานผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ซึ่งเปนโครงการที่จะใชเงินลงทุนประมาณ  
1,400  ลานบาท โดยจะนําเงินที่ไดรับจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนแกประชาชนสวนหนึ่ง จํานวน 470 ลานบาท 
เพ่ิมทุนจดทะเบียนในบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด รวมท้ังมีการกูยืมเงินจากธนาคารพาณิชยแหงหนึ่งเพ่ือซื้อเครื่องจักร
จํานวน 900 ลานบาท นอกจากนี้ยังมีการกูยืมเงินหมุนเวียนอีกจํานวน 450 ลานบาท (รายละเอียดในโครงการใน
อนาคต สวนที่ 2.6) และซ่ึงจากการลงทุนในโครงการดังกลาวอาจจะสงผลกระทบตอกําไรสุทธิของบริษัทในอนาคต 
หากมีการกอสรางโรงงานเสร็จลาชา ทั้งนี้บริษัทฯคาดวาจะเริ่มมีรายไดจากการผลิตเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ใน
ไตรมาสที่ 2 ของป 2550 ซึ่งจากโครงการผลิตเซลลแสงอาทิตยจะทําใหบริษัทฯและบริษัทยอยมีกําไรจากการขาย 
เซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) รวมทั้งมีกําไรจากการจําหนายแผงเซลลแสงอาทิตยเพ่ิมขึ้นอีกดวย เนื่องจากบริษัท   
เอกรัฐโซลาร จํากัด ไมตองจัดซื้อเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) จากบริษัทอื่น เนื่องจากบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด 
สามารถใชเซลลแสงอาทิตย(Solar Cell) ที่ผลิตเองไดเปนวัตถุดิบหลักในการผลิตแผงเซลลแสงอาทิตย(Solar Module) 

ผลกระทบจากการเพิ่มทุน 

ปจจุบันบริษัทฯ มีทุนจดทะเบียนแบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 790,173,640 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท 
โดยมีทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลว 608,173,640 บาท โดยภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนตอประชาชน
ในครั้งนี้แลว บริษัทฯจะมีทุนเรียกชําระแลวจํานวน 790,173,640 บาท ทั้งนี้การเพิ่มทุนดังกลาวจะสงผลกระทบตอกําไร
สุทธิตอหุนของบริษัทฯ ซึ่งจากงบการเงินรวมของบริษัทฯและบริษัทยอย สําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548 
บริษัทฯและบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด มีกําไรสุทธิเทากับ 175,271,041 บาท หรือคิดเปนกําไรสุทธิตอหุนเทากับ 0.29 
บาท (คํานวณโดยใชหุนสามัญเฉล่ียถวงน้ําหนัก) หลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนจํานวน 182,000,000 หุน จะ
ทําใหบริษัทฯและบริษัทยอยมีกําไรสุทธิตอหุนเทากับ 0.22 บาท(Fully Diluted) อยางไรก็ตามภายหลังจากการเสนอขาย
หุนตอประชาชน จะทําใหบริษัทฯและบริษัทยอยมีเงินลงทุนในการขยายธุรกิจ ซึ่งคาดวาจะทําใหบริษัทฯและบริษัทยอย
มีกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้น นักลงทุนจึงควรพิจารณาถึงรายไดและผลกําไรที่บริษัทฯและบริษัทยอยจะไดรับจากการเพิ่มทุนมา
ใชในการดําเนินธุรกิจและขยายธุรกิจ 

สรุปขอมูลหลักทรัพยท่ีออกและเสนอขาย 

การเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้เปนการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนบริษัทฯ จํานวน  182,000,000  
หุน โดยเสนอขายตอผูมีอุปการคุณของผูจัดจําหนายหลักทรัพยไมนอยกวา 57,000,000 หุน และผูมีอุปการคุณของ



           บริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด (มหาชน) แบบแสดงรายการขอมูล(69-1) 
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บริษัทฯไมเกินกวา 125,000,000 หุน ราคาเสนอขายหุนละ 2.70 บาท มูลคาที่ตราไวหุนละ  1.00  บาท การเสนอขาย
หุนในครั้งนี้คิดเปนสัดสวนรอยละ 23.03 ของทุนจดทะเบียนภายหลังการการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้ โดย
เสนอขายในวันที่ 25-27 กรกฎาคม 2549 โดยการเสนอขายหุนสามัญของบริษัทฯในครั้งนี้ บริษัทฯมิไดมีการจัดสรรหุน
ใหแกประชาชนในวงกวาง และจัดสรรใหแกผูมีอุปการคุณของบริษัทฯ ในสัดสวนที่สูง เนื่องจากจํานวนหุนที่เสนอขายมี
จํานวนจํากัดไมเพียงพอตอการเสนอขายตอประชาชนในวงกวาง รวมทั้งภาวะความผันผวนของตลาดหลักทรัพย 
ในขณะเสนอขายหลักทรัพย ซึ่งภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้จะทําใหบริษัทฯ มีทุนจดทะเบียนที่
ชําระแลวจํานวน  790,173,640  บาท ทั้งนี้บริษัทฯมีวัตถุประสงคที่จะนําเงินที่ไดรับจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุน
ในครั้งนี้หลังจากหักคาใชจายในการเสนอขายหลักทรัพย จํานวนประมาณ 473.09 ลานบาท ไปใชเพ่ือวัตถุประสงค
ตางๆ ดังนี้ 

1. เพ่ือใชเปนเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) ของบริษัท เอกรัฐวิศวกรรม จํากัด (มหาชน) จํานวน
ประมาณ  3.09  ลานบาท และ 

2. ลงทุนในบริษัท เอกรัฐโซลาร จํากัด เพ่ือใชในการกอสรางโรงงานและซื้อเครื่องจักรเพ่ือผลิตเซลล
แสงอาทิตย (Solar Cell) จํานวนประมาณ  470  ลานบาท (รายละเอียดในโครงการในอนาคต สวนที่ 2.6) 

ทั้งนี้ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในครั้งนี้ บริษัทฯมีความประสงคจะนําหุนสามัญของบริษัทฯเขา
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตอไป  

(ผูลงทุนควรอานรายละเอียดขอมูลในสวนท่ี 2  และสวนท่ี  3  กอนตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย) 


