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12.  ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

 12.1  งบการเงิน 

  สรุปรายงานสอบบัญชี 

  รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัท ในป 2546 ตรวจสอบโดย นายสังวรณ สุทธิสานนท 
ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 97 ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีอยางไมมีเง่ือนไข วางบ
การเงินไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน โดยถูกตองสมควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีท่ีรับรองทั่วไป 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัท ในป 2547 ตรวจสอบโดย นายสมชาย คุรุจิตโกศล 
ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 3277 ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีวา งบการเงินได
แสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดถูกตองสมควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชี
ท่ีรับรองทั่วไป ยกเวนการจัดทํางบการเงินรวม และการรับรูสวนไดเสียในเงินลงทุนในงบเฉพาะของ
บริษัท  เนื่องจากงบการเงินของบริษัทยอยที่รวมอยูในการจัดทํางบการเงินรวมตรวจสอบโดยผูสอบ
บัญชีอ่ืน และ งบการเงินของบริษัทยอยแหงหนึ่งซ่ึงบริษัทไดขายเงินลงทุนออกไปในป 2547 ณ วันที่
เกิดรายการ ยังไมไดผานการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีรับอนุญาต  

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัท ในป 2548 ตรวจสอบโดย นายสมชาย คุรุจิตโกศล 
ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 3277 ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีวา งบการเงินได
แสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน โดยถูกตองสมควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรอง
ท่ัวไป ยกเวนการจัดทํางบการเงินรวม และการรับรูสวนไดเสียในเงินลงทุนในงบเฉพาะของบริษัท            
ณ 31 ธันวาคม 2547 เนื่องจากงบการเงินของบริษัทยอยที่รวมอยูในการจัดทํางบการเงินรวม
ตรวจสอบโดยผูสอบบัญชีอ่ืน และ งบการเงินของบริษัทยอยแหงหนึ่งซ่ึงบริษัทไดขายเงินลงทุนออกไป
ในป 2547 ณ วันที่เกิดรายการ ยังไมไดผานการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีรับอนุญาต 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัท สําหรับงวด 9 เดือน สิ้นสุด 30 กันยายน 2549           
สอบทานโดย นายสมชาย คุรุจิตโกศล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 3277 ไดแสดงวา ไมพบ        
สิ่งที่เปนเหตุใหเชื่อวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่สมควรในสาระสําคัญ ตามหลักการบัญชี        
ท่ีรับรองทั่วไปจากการสอบทาน 
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 12.2 โครงสรางบริษัทที่ผานมา 

   บริษัทดําเนินธุรกิจใหบริการออกแบบ จัดหา กอสราง และติดตั้งงานดานวิศวกรรมทุกระบบ                  
ท้ังวิศวกรรมไฟฟา และวิศวกรรมโทรคมนาคม ใหแกลูกคาทั้งในภาครัฐ และภาคเอกชน ซ่ึงในป 2546 และป 2547 
บริษัทมีเงินลงทุนในบริษัทตางๆ ซ่ึงปรากฏผลการดําเนินงานอยูในงบการเงินรวมของบริษัทในปดังกลาว (ตามหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน) ดังนี้ 

อัตราสวนการลงทุน (รอยละ) 
รายชื่อ ประเภทธุรกิจ 31/12/2546 31/12/2547

บจก. อนุสรณ เซอรวิส (2004) รับเหมาชวงงานกอสรางระบบไฟฟา  52.00 -
บจก. เด็มโก พัฒนาพาณิชย จําหนายสินคาอุปโภค บริโภค 54.66 -
บจก. เด็มโก-เฮอริเทจ แลนด  อสังหาริมทรัพย 39.99 - 
บจก. อาลี คาตุน (ประเทศไทย) จําหนายอุปกรณไฟฟา อุปกรณเครื่องกล 

อุปกรณกอสราง ไปยังตางประเทศ 
50.97 50.49

   ตอมาในป 2547 บริษัทมีการปรับโครงสรางการดําเนินธุรกิจ โดยการทยอยจําหนายเงินลงทุนใน
ธุรกิจที่ไมเกี่ยวของกับธุรกิจหลักของบริษัท คือ บริษัทเด็มโก พัฒนาพาณิชย จํากัด และบริษัท อนุสรณ เซอรวิส 
(2004) จํากัด และปดกิจการบริษัทเด็มโก-เฮอริเทจ แลนด จํากัด เพื่อใหบริษัทมีภาพการประกอบธุรกิจที่ชัดเจนขึ้น 
ซ่ึงตามงบการเงินรวมในป 2547 นั้น ในสวนของงบกําไรขาดทุน บริษัทไดรวมผลการดําเนินงานของบริษัทเด็มโก 
พัฒนาพาณิชย จํากัด และบริษัทเด็มโก-เฮอริเทจ แลนด จํากัดหลังตัดรายการที่เกี่ยวของกันเขาเปนผลการ
ดําเนินงานรวมของบริษัทจนถึงวันสุดทายที่บริษัทไดจําหนายเงินลงทุนออกไปทั้งหมดและเมื่อปดกิจการ แตไมไดรวม
ผลการดําเนินงานของบริษัท อนุสรณ เซอรวิส (2004) จํากัด เนื่องจาก บริษัทดังกลาวมีผลการดําเนินงานขาดทุน
ตอเนื่องกัน และหยุดดําเนินงาน บริษัทจึงรับรูการดอยคาเงินลงทุนในบริษัทดังกลาวทั้งจํานวน สําหรับในสวนของ          
งบดุลนั้น ไมไดรวมการแสดงฐานะทางการเงินที่รวมฐานะทางการเงินของบริษัททั้ง 3 บริษัทดังกลาว  

   จากการดําเนินการปรับโครงสรางกลุมบริษัทในป 2547 สงผลใหปจจุบัน บริษัทมีบริษัทยอยคงเหลือ
เพียง 1 แหง คือ บริษัท อาลี คาตุน (ประเทศไทย) จํากัด (“อาลี คาตุน”) (บริษัทถือหุนรอยละ 50.49) ซ่ึงดําเนิน
ธุรกิจจัดซ้ืออุปกรณระบบสายสงไฟฟา อุปกรณเครื่องกล อุปกรณกอสราง และอุปกรณไฟฟาทุกประเภทเพื่อจําหนาย
ไปยังบังคลาเทศ ประเทศในแถบเอเชียใต และเอเชียตะวันออกกลาง (รายละเอียดปรากฏในสวนที่ 2 ขอที่ 2.1 และ 
2.2) ท้ังนี้ เมื่อพิจารณาฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของ อาล ีคาตุน เปรียบเทียบกับบริษัท มีดังนี้ 

อาลี คาตุน  ป 2546   
(ลานบาท)  

% งบการเงิน
เฉพาะบริษัท2/ 

 ป 2547   
(ลานบาท) 

% งบการเงิน
เฉพาะบริษัท2/ 

 ป 2548   
(ลานบาท) 

% งบการเงิน
เฉพาะบริษัท2/ 

รายไดรวม 3.69 0.95 4.74 0.78 8.03 0.52 
กําไร/ขาดทุนสุทธิ 1/ (0.85) 2.33 1.09 12.75 1.27 2.87 
สินทรัพยรวม 1.76 0.41 1.69 0.35 3.90 0.53 
หนี้สินรวม 1.96 0.00 0.02 0.00 0.75 0.00 
สวนของผูถือหุน (0.21) (0.14) 1.67 1.11 3.76 1.49 

หมายเหตุ 1/ ในป 2547 กําไรสุทธิของ อาลี คาตุน คิดเปนสัดสวนคอนขางสูง เม่ือเปรียบเทียบกับกําไรสุทธิในงบการเงินเฉพาะของบริษัท 
เน่ืองจาก ในปดังกลาว อาลี คาตุน มีกําไรจากรายการพิเศษ มิใชกําไรจากการดําเนินงาน คือ รายไดจากเจาหน้ียกหน้ีให อยางไรก็ตาม 
ถึงแมวามูลคากําไรสุทธิของ อาลี คาตุน จะใกลเคียงกันระหวางป 2547 และ 2548 แตเม่ือเทียบเปนสัดสวนกับงบการเงินเฉพาะของบริษัท
แลว พบวาลดลงอยางมาก เน่ืองจากในป 2548 บริษัทมีการเติบโตของกําไรสุทธิคอนขางสูง ถึงรอยละ 420  
 2/ รอยละเมื่อเปรียบเทียบกับงบการเงินเฉพาะของบริษัท 
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จากตารางจะเห็นไดวา ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของอาลี คาตุน ไมมีนัยสําคัญ เมื่อเปรียบเทียบกับผล
การดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัท ดังนั้น เพื่อความเขาใจในการวิเคราะหและเปรียบเทียบผลดําเนินงาน 
ฐานะทางการเงิน และเพื่อสะทอนถึงภาพการดําเนินธุรกิจในอดีตของบริษัทไดอยางชัดเจน การวิเคราะหฐานะทาง
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท จึงเปนการวิเคราะหโดยใชขอมูลในงบการเงินเฉพาะของบริษัท  
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ตารางสรุปงบการเงินของบริษัท 

งบดุล 

2546 2547 2548 30/9/49 2546* 2547 2548 30/9/49
สินทรัพย
สินทรัพยหมุนเวียน
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 1.20 1.21 37.40 43.18 3.93 1.84 39.72 43.98
ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ - สุทธิ 36.91 60.40 303.66 154.33 37.15 60.40 303.98 154.33
มูลคางานทีเสร็จแลวแตยังไมเรียกเก็บ - สุทธิ 115.19 224.95 164.97 229.40 115.19 224.95 164.97 229.40
สินคาคงเหลือ - สุทธิ 60.64 47.87 62.49 67.81 91.65 47.87 62.49 67.81
เงินใหกูยืมแกบริษัทที่เก่ียวของกัน 5.20 0.50 -       -       0.00 0.50 -       -       
เงินใหกูยืมแกกรรมการและบุคคลที่เกี่ยวของกัน 3.56 -       -       -       3.56 -       0.20 -       
เงินใหกูยืมแกผูรับเหมาชวง - สุทธิ 10.98 0.70 -       -       10.99 0.70 -       -       
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 46.39 31.25 25.68 35.79 48.26 31.31 25.97 36.07

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 280.07 366.88 594.19 530.51 310.72 367.58 597.33 531.58
สินทรัพยไมหมุนเวียน
เงินใหกูยืมพนักงาน - สุทธิ 3.71 1.29 -       -       3.71 1.29 -       -       
เงินลงทุนซึ่งบันทึกโดยวิธีสวนไดเสีย - สุทธิ 15.89 0.95 1.59 0.89 -       -       -       -       
เงินลงทุนระยะยาวอื่น - สุทธิ -       -       -       -       -       -       -       -       
ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ - สุทธิ 77.96 65.74 71.33 85.12 89.46 65.83 71.39 85.16
ท่ีดินท่ีไมใชในการดําเนินงาน - สุทธิ 17.75 12.82 12.82 8.62 17.75 12.82 12.82 8.62
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 33.89 40.42 63.49 71.38 34.22 41.13 64.20 72.09

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 149.19 121.22 149.23 166.01 145.13 121.06 148.40 165.86
รวมสินทรัพย 429.26 488.10 743.43 696.51 455.85 488.64 745.73 697.44
หน้ีสินและสวนของผูถือหุน
หน้ีสินหมุนเวียน
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากธนาคาร 129.52 129.87 244.99 85.42 130.22 129.87 244.99 85.42
เจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย 56.81 81.01 128.35 130.00 61.10 81.01 128.77 130.00
หน้ีสินระยะยาว-ชําระใน 1 ป 11.33 7.66 6.60 7.80 11.33 7.66 6.60 7.80
หน้ีสินภายใตสัญญาเชาทางการเงิน-ชําระใน 1 ป 5.83 4.18 2.78 3.62 5.83 4.18 2.78 3.62
หน้ีสินหมุนเวียนอื่น 51.92 101.08 136.43 182.68 54.44 100.89 136.75 182.74

รวมหนี้สินหมุนเวียน 255.42 323.80 519.16 409.52 262.93 323.61 519.90 409.58
หน้ีสินไมหมุนเวียน
เงินกูยืมจากกรรมการและบุคคลที่เก่ียวของกัน 22.10 -       -       -       26.70 -       -       -       
เงินกูยืมระยะยาว - สุทธิ 4.37 12.91 6.33 -       4.37 12.91 6.33 -       
หน้ีสินภายใตสัญญาเชาทางการเงิน - สุทธิ 5.36 0.83 4.94 4.45 5.36 0.83 4.94 4.45

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 31.83 13.74 11.27 4.45 36.43 13.74 11.27 4.45
รวมหนี้สิน 287.25 337.54 530.43 413.97 299.36 337.35 531.17 414.03
สวนของผูถือหุน
ทุนจดทะเบียนและชําระแลว 185.00 142.00 160.00 160.00 185.00 142.00 160.00 160.00
สวนเกินมูลคาหุน 35.40 35.40 35.40 35.40 35.40 35.40 35.40 35.40
กําไร(ขาดทุน)สะสม
จัดสรรแลว - สํารองตามกฎหมาย 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29
ยังไมจัดสรร (78.68) (27.13) 17.30 86.85 (78.89) (27.13) 17.30 86.85

รวมสวนของผูถือหุนบริษัทใหญ 142.01 150.56 213.00 282.54 141.80 150.56 213.00 282.54
สวนของผูถือหุนสวนนอย -       -       -       -       14.68 0.73 1.56 0.87

รวมสวนของผูถือหุน 142.01 150.56 213.00 282.54 156.49 151.29 214.56 283.41
รวมหนี้สินและสวนชองผูถือหุน 429.26 488.10 743.43 696.51 455.85 488.64 745.73 697.44

รายการ
งบเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม

 
 

หนวย: ลานบาท 

หมายเหต:ุ  * งบการเงินรวมป 2546 ยังไมไดตรวจสอบ 
 ** มติที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 5/2549 เม่ือวันที่ 19 ตค. 2549  และมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2549 เม่ือวันที่ 27 ตุลาคม 2549 กําหนดให
 จายเงินปนผลระหวางกาลสําหรับผลการดําเนินงานครึ่งแรกป 2549 จํานวน 16 ลานบาท โดยจายใหผูถือหุนที่มีรายชื่อ ณ วันที่ 9 ตุลาคม 2549  

** 



                                                                                              บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) 

 สวนที่ 2 หนาที่ 82 

หนวย: ลานบาท 
งบกําไรขาดทุน  

2546 2547 2548 9M49 2546* 2547 2548 9M49
รายไดจากการดําเนินงาน
รายไดจากการขาย 91.23 148.11 252.00 234.82 374.39 527.15 259.57 234.82
รายไดจากการใหบริการ 281.61 428.63 1,251.18 794.79 281.61 428.63 1,251.18 794.79
รายไดอื่น 15.35 33.74 28.71 21.08 17.97 39.57 29.09 21.03
สวนแบงผลขาดทุนจากเงินลงทุนโดยวิธีสวนไดเสีย -         -         0.64 -         -         -         -         -         

รวมรายได 388.19 610.47 1,532.53 1,050.68 673.97 995.35 1,539.84 1,050.64
คาใชจายในการดําเนินงาน
ตนทุนขาย 98.72 141.33 220.64 187.48 369.96 507.85 225.23 187.48
ตนทุนบริการ 258.67 365.12 1,143.03 661.28 258.67 365.12 1,143.03 661.28
คาใชจายในการขายและบริหาร 52.41 80.27 106.43 77.21 73.04 101.95 108.14 78.16
คาตอบแทนกรรมการ -         -         -               3.17 -         -         -         3.17
สวนแบงผลขาดทุนจากเงินลงทุน 3.40 1.83 -               0.50 -         -         -         -         

รวมคาใชจาย 413.20 588.55 1,470.10 929.63 701.66 974.91 1,476.41 930.08
กําไร(ขาดทุน)กอนดอกเบี้ยจาย (25.01) 21.92 62.43 121.05 (27.70) 20.44 63.43 120.56
ดอกเบี้ยจาย (11.67) (13.37) (13.83) (12.70) (12.30) (14.21) (13.84) (12.70)
ภาษีเงินไดนิติบุคคล -         -         (4.17) (22.81) -         -         (4.53) (22.81)

กําไร(ขาดทุน)กอนสวนของผูถือหุนสวนนอย (36.68) 8.55 44.43 85.54 (40.00) 6.23 45.06 85.05
บวก(หัก)ขาดทุน(กําไร)ของผูถือหุนสวนนอย -         -         -               -         3.12 2.32 (0.63) 0.49

กําไร(ขาดทุน)สุทธิ (36.68) 8.55 44.43 85.54 (36.88) 8.55 44.43 85.54

กําไร(ขาดทุน)ตอหุน  (มูลคาทีตราไวหุนละ 1 บาท)**
ถัวเฉลี่ยถวงนํ้าหนัก (-0.20) 0.05        0.28              0.53        (-0.20) 0.05        0.28        0.53        
Fully Diluted *** (-0.17) 0.04        0.21              0.40        (-0.17) 0.04        0.21        0.40        

รายการ
งบเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม

 
หมายเหต:ุ  *งบการเงินรวมป 2546 ยังไมไดตรวจสอบ  

** ในป 2546 – ป 2548 บริษัทมีมูลคาที่ตราไวหุนละ 100 บาท โดยที่ประชุมผูถือหุน เม่ือวันที่ 28 เมษายน 2549 บริษัทไดเปลี่ยนแปลงมูลคาที่ตราไว
เปนหุนละ 1 บาท 
*** Fully Diluted คํานวณจากจํานวนหุนหลังเพ่ิมทุนเสนอขายใหแกประชาชนครั้งนี้แลว รวมทั้งสิ้นจํานวน 215 ลานหุน (มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท) 

งบกระแสเงินสด 

2546 2547 2548 9M49 2546* 2547 2548 9M49
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) จากกิจกรรมดําเนินงาน 4.89 0.89 (68.15) 194.50 (14.92) (0.82) (66.46) 193.38
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) จากกิจกรรมลงทุน 9.46 23.19 (4.07) (21.59) 28.20 12.30 (4.06) (22.00)
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) จากกิจกรรมจัดหาเงิน (84.78) (24.07) 108.41 (167.13) (83.64) (13.57) 108.41 (167.13)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มข้ึน(ลดลง)สุทธิ (70.43) 0.01 36.19 5.78 (70.36) (2.09) 37.88 4.25

รายการ
งบการเงินรวมงบเฉพาะบริษัท

 
หมายเหต:ุ  *งบการเงินรวมป 2546 ยังไมไดตรวจสอบ  

 

 

 

 

หนวย: ลานบาท 
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อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
 

2546 2547 2548 9M49 2546* 2547 2548 9M49
อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)

อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 1.10       1.14       1.14       1.30       1.18       1.14       1.15       1.30      
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.72       0.98       1.00       1.07       0.71       0.98       1.00       1.07      
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 0.02       0.003     (0.16) 0.42       n/a (0.003) (0.16) 0.42      
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 1.85       2.32       3.78       3.15       n/a 3.85       3.80       3.15      
ระยะเวลาการเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 194.32   155.13   95.15     115.98   n/a 93.61     94.67     114.40  
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 10.13     16.77     42.47     36.96     n/a 11.29     42.62     36.96    
ระยะเวลาการขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 35.54     21.47     8.48       9.74       n/a 31.89     8.45       9.74      
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 8.61       7.35       13.03     8.76       n/a 12.29     13.04     8.75      
ระยะเวลาการชําระหนี้  (วัน) 41.83     48.99     27.64     41.09     n/a 29.30     27.60     41.16    
Cash Cycle  (วัน) 188.03   127.61   75.99     84.63     n/a 96.20     75.52     82.98    

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio)
อัตรากําไรข้ันตน (%) 4.14% 12.19% 9.28% 17.56% 4.17% 8.66% 9.43% 17.56%
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) -6.71% 3.80% 4.15% 11.76% -4.22% 2.14% 4.20% 11.71%
อัตรากําไรอื่น (%) 3.95% 3.95% 1.87% 2.01% 2.67% 3.98% 1.89% 2.00%
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) -19.55% 4.05% -109.15% 160.67% n/a -4.00% -104.77% 160.40%
อัตรากําไรสุทธิ (%) -9.45% 1.40% 2.90% 8.14% -5.47% 0.86% 2.89% 8.14%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) -22.95% 5.85% 24.44% 46.03% n/a 5.56% 24.29% 45.81%

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio)
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) -7.72% 1.86% 7.22% 15.84% n/a 1.81% 7.20% 15.81%
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) -37.18% 22.46% 66.98% 139.26% n/a 22.50% 66.97% 128.17%
อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 0.82       1.33       2.49       1.95       n/a 2.11       2.49       1.94      

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 2.02       2.24       2.49       1.47       1.91       2.23       2.48       1.46      
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) 1.42       1.07       (3.62) 18.12     (0.21) 0.94       (3.50) 18.03    
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (เทา) 0.12       0.02       (2.78) 0.99       (0.35) (0.01) (2.71) 0.99      
อัตราการจายเงินปนผล (%) - - 36.01% 18.70% - - 36.01% 18.70%

รายการ
งบการเงินรวมงบเฉพาะบริษัท

 
หมายเหต:ุ  * งบการเงินรวมป 2546 ยังไมไดตรวจสอบ  
  n/a ไมสามารถคํานวณอัตราสวนดังกลาวไดเนื่องจากป 2545 บริษัทไมมีการจัดทํางบการเงินรวม 
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 12.3 คําอธิบายฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน 

   สําหรับปสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2546 2547 และ 2548 และ ณ 30 กันยายน  2549 

 12.3.1  ภาพรวมการดําเนินธุรกิจของบริษัท 

 บริษัทดําเนินธุรกิจใหบริการออกแบบจัดหา กอสราง และติดตั้งงานดานวิศวกรรมไฟฟา ดานระบบ
ไฟฟาและเครื่องกล ดานเสาโทรคมนาคม ดานอนุรักษพลังงาน งานผลิตและจําหนายเสาโครงเหล็กและอุปกรณไฟฟา
ใหแกลูกคาภาครัฐและภาคเอกชน โดยวิธีประมูลงานเปนสวนใหญ จากความหลากหลายของธุรกิจ สงผลใหผลการ
ดําเนินงานของบริษัท ท้ังทางดานรายได และกําไร ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ ซ่ึงปจจัยที่สําคัญไดแก  
 -  การขยายการลงทุน และการเติบโตของลูกคาในแตละประเภทงาน 

-  สภาวะการแขงขันในการประมูลงาน 
-  จํานวนโครงการที่อยูระหวางดําเนินการ 
-  ประเภทของผูวาจาง 

 ท้ังนี้ ในการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัท แบงธุรกิจออกเปน 2 ลักษณะ คือ  
 (1) ธุรกิจงานบริการ  งานบริการที่สรางรายไดหลักใหแกบริษัท คือ งานดานวิศวกรรมไฟฟา โดยที่
ภาครัฐ คือ การไฟฟาทั้ง 3 แหง ไดแก การไฟฟาฝายผลิต การไฟฟานครหลวง และการไฟฟาสวนภูมิภาค เปน
หนวยงานที่มีภาระหนาที่ในการจัดหาพลังงานไฟฟาใหเพียงพอตอการใชงานของผูใชไฟ จึงมีการกําหนดแผนงาน
ลงทุนในระยะยาวที่ชัดเจน และมีมูลคางบประมาณการลงทุนสูง ทําใหการขยายงานและการประมูลงานภาครัฐเปน
ปจจัยที่สําคัญตอการเติบโตของรายไดในสวนงานบริการ อยางไรก็ตาม เนื่องจากขอมูลการประมูลงานภาครัฐเปน
ขอมูลสาธารณะ จึงมีการแขงขันในการประมูลงานสูง เปนเหตุใหอัตรากําไรขั้นตนต่ํากวางานภาคเอกชน ดังนั้น เพื่อ
รักษาสมดุลระหวางการเติบโตของรายได และอัตรากําไรที่เหมาะสม บริษัทจึงกําหนดนโยบายที่จะพิจารณาประมูล
งานและใหบริการงานโครงการภาครัฐและภาคเอกชนในสัดสวนที่เหมาะสมและสอดคลองกับจํานวนโครงการที่บริษัท
ใหบริการอยู 

 สําหรับงานดานระบบไฟฟาและเครื่องกลเปนงานบริการที่มีความสําคัญตอการเติบโตของบริษัท โดยมี
การเติบโตอยางมากในป 2548 คือมีอัตราการเติบโตรอยละ 559 จากป 2547 เนื่องจากบริษัทเริ่มเขาสูการใหบริการ
ดานระบบสาธารณูปโภคในโรงงานแกบริษัทเอกชนรายใหญ และไดรับการยอมรับเปนอยางดีจากลูกคา และสําหรับงาน
ดานโทรคมนาคม บริษัทมีความไดเปรียบทางการแขงขันกับคูแขง เนื่องจาก บริษัทเปนผูผลิตเสาโครงเหล็ก ซ่ึงเปนวัสดุ
หลักสําหรับงานโทรคมนาคม สงผลใหบริษัทสามารถบริหารตนทุนและกําหนดระยะเวลากอสรางใหแลวเสร็จตามความ
ตองการลูกคา โดยจะเห็นไดจากในป 2547 บริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนรวมที่ระดับรอยละ12 เมื่อเปรียบเทียบกับป 
2546 และป 2548 ท่ีระดับรอยละ 4 และรอยละ 9 ตามลําดับ 

 จากปจจัยที่มีผลกระทบตอรายไดและอัตรากําไรขางตนจะเห็นวาในป 2548 บริษัทมีรายไดจากงาน
บริการ 1,251.18  ลานบาท เปนงานภาครัฐรอยละ 53 และงานภาคเอกชนรอยละ 47 โดยมีกําไรขั้นตนงานบริการ
รอยละ 9 เมื่อเทียบกับป 2547 ซ่ึงบริษัทมีรายไดจากงานบริการ 428.64 ลานบาท เปนงานภาครัฐรอยละ 35 และ
งานภาคเอกชนรอยละ 65 โดยมีกําไรขั้นตนงานบริการรอยละ 15 ท้ังนี้ ในป 2547 - 2548  อัตราการเติบโตของ
รายไดรอยละ 192  มาจากรายไดงานบริการภาครัฐที่เพิ่มจาก 151.02  ลานบาท  เปน 667.17  ลานบาท หรือ           
คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 342  ในขณะที่อัตรากําไรขั้นตนลดลงจากรอยละ 15  ในป  2547  คงเหลือรอยละ 9  
ในป 2548  เนื่องจาก ในป 2547 บริษัทมีสัดสวนการทํางานภาคเอกชน และสัดสวนรายไดงานบริการดานเสา
โทรคมนาคมสูงกวาในป 2548  
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 (2) ธุรกิจงานขาย เปนการขายเสาโครงเหล็ก และอุปกรณไฟฟา ประเภทอุปกรณยึดจับ ซ่ึงเปนการขาย
สินคาเทานั้น ไมมีการใหบริการติดตั้ง ซ่ึงลูกคาสําหรับธุรกิจงานขายเปนลูกคาภาคเอกชนทั้งหมด โดยในป 2546-
2548 บริษัทมีรายไดจากการจําหนายเสาโครงเหล็กเฉลี่ยรอยละ 74 และจําหนายอุปกรณไฟฟารอยละ 26 ท้ังนี้ 
รายไดจากการขายมีการเติบโตอยางตอเนื่องตั้งแตป 2546 จาก 91.23 ลานบาท เปน 252 ลานบาทในป 2548 
หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 176 จากการขยายตัวในธุรกิจโทรคมนาคมที่มีความจําเปนตองใชเสาโครง
เหล็กในการขยายการใหบริการ สําหรับอัตรากําไรของงานขายนั้น ขึ้นอยูกับความสามารถในการขยายตัวของรายได 
ซ่ึงกอใหเกิดการประหยัดตอขนาดการผลิต (Economy of Scale)  

(รายละเอียดโครงรายไดของบริษัทปรากฏในสวนที่ 2 ขอที่ 2.4) 

 12.3.2 ผลการดําเนินงาน 

 รายได 

 บริษัทมีนโยบายการรับรูรายไดของงานบริการดวยวิธีอัตราสวนของงานที่แลวเสร็จ และรับรูรายไดจาก
การขายเมื่อสงมอบสินคาแลว โดยบริษัทมีรายไดรวมในป 2546 ป 2547 และป 2548 จํานวน 388.19 ลานบาท 
610.47 ลานบาท และ 1,532.53 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราการเติบโตเฉลี่ย (CAGR) รอยละ 99 โดยมี
สาเหตุจากการเพิ่มขึ้นของรายไดหลัก 2 ประเภท ไดแก  
 1) รายไดจากงานบริการ เปนรายไดจากงานบริการดานวิศวกรรมไฟฟา (ซ่ึงประกอบดวย งานระบบ
จําหนายไฟฟา งานสถานีไฟฟายอย และงานกอสรางสายสง) งานระบบไฟฟาและเครื่องกล งานโทรคมนาคม              
งานโยธา และงานอนุรักษพลังงาน โดยรายไดจากงานบริการในป 2546 ป 2547 และป 2548 มีมูลคา 281.61 
ลานบาท 428.63 ลานบาท และ 1,251.18 ลานบาท คิดเปนรอยละ 73 รอยละ 70 และรอยละ 82 ของรายไดรวม
ในแตละปดังกลาว ซ่ึงคิดเปนอัตราการเติบโตเฉลี่ย (CAGR) รอยละ 111 ตอป ท้ังนี้ สาเหตุหลักของการเพิ่มขึ้นของ
รายไดจากงานบริการมาจากการเพิ่มขึ้นของรายได 2 ประเภท คือ (1) งานวิศวกรรมไฟฟา ซ่ึงบริษัทไดเนนการขยาย
การรับงานจากภาครัฐเพิ่มขึ้น โดยอัตราการเติบโตเฉลี่ย (CAGR) ของงานภาครัฐจากป 2546-2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 
163 และ (2) งานระบบไฟฟาและเครื่องกล จากการเพิ่มการรับงานในสวนของระบบทอภายในโรงงาน ซ่ึงเปนการ
ขยายชองทางการตลาด ประกอบกับที่ผานมาบริษัทมีผลงานเปนที่ยอมรับจากลูกคา ท้ังในภาครัฐและเอกชน จึงสงผล
ใหบริษัทไดรับงานในโครงการตางๆ อยางตอเนื่องและสม่ําเสมอ ท้ังจากลูกคารายเดิม และลูกคาใหม   
 2) รายไดจากการขาย เปนรายไดจากการผลิตและจําหนายเสาโครงเหล็ก และซื้อมาขายไปอุปกรณ
ไฟฟา โดยรายไดจากการขายในป 2546 ป 2547 และป 2548 มีมูลคา 91.23 ลานบาท 148.11 ลานบาท และ 
251.99 ลานบาท  คิดเปนรอยละ 24 รอยละ 24 และรอยละ 16 ของรายไดรวมในแตละปดังกลาว ซ่ึงคิดเปนอัตรา
การเติบโตเฉลี่ย (CAGR) รอยละ 66 ตอป โดยสาเหตุหลักของการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายสวนใหญมาจากการ
จําหนายเสาโครงเหล็กใหแกบริษัทที่ไดรับสัมปทานในการติดตั้งโครงขายการสื่อสาร หรือผูรับเหมาชวงของบริษัทที่
ไดรับสัมปทาน 

 รายไดอ่ืนของบริษัท ประกอบดวย รายไดคานายหนาจากการขายอุปกรณไฟฟา หนี้สงสัยจะสูญรับคืน 
กําไรจากการขายสินทรัพย และดอกเบี้ยรับ  ซ่ึงมีมูลคาเทากับ 15.35 ลานบาท 33.74 ลานบาท 28.71 ลานบาท 
ในป 2546 ป 2547 ป 2548 โดยคิดเปนรอยละ 4 รอยละ 6 และรอยละ 2 ของรายไดรวมในแตละงวดดังกลาว  

 สําหรับงวด 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทมีรายไดรวม 1,050.68 ลานบาท แบงเปนรายไดจากงาน
บริการรอยละ 76 และรายไดจากงานขายรอยละ 22 และรายไดอ่ืนรอยละ 2 โดยรายไดในงวด 9 เดือนแรกป 2549 
ลดจากงวดเดียวกันในป 2548 จํานวน 61.98 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการลดลงรอยละ 6 เนื่องจากการลดลงของ
รายไดงานบริการรอยละ 13 ซ่ึงเปนมีสาเหตุหลักจากการลดลงของ 1) งานวิศวกรรมไฟฟา เนื่องจากภาวะความไม
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แนนอนทางการเมือง สงผลใหกลุมลูกคาภาคเอกชนชะลอการลงทุน ประกอบกับ ในป 2548 บริษัทชะลอการเขา
ประมูลงานภาครัฐ เนื่องจากงบประมาณของภาครัฐไมเพียงพอตอการดําเนินงาน จากการเพิ่มขึ้นของตนทุนวัตถุดิบ 
เชน ทองแดง เปนตน และความลาชาในการพิจารณาผลการประมูล และ 2) งานดานเสาโทรคมนาคม เนื่องจาก กําลัง
การผลิตเสาโครงเหล็กในสวนของโรงงานไมเพียงพอตอการใชติดตั้งและใหบริการงานดานนี้ เนื่องจากกําลังการผลิต
ท้ังหมดในการผลิตเสาโครงเหล็กของบริษัทไดถูกใชไปสําหรับการงานผลิตเสาโครงเหล็กเพื่อจําหนาย ซ่ึงสงผลให
บริษัทมีการเติบโตของรายไดจากการขายเพิ่มขึ้น โดยในงวด  9 เดือนแรกป 2549 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันป 
2548 บริษัทมีอัตราการการเติบโตของรายไดจากการขายรอยละ 35  เนื่องจากการจําหนายเสาโครงเหล็กใหกับผู
ไดรับสัมปทานในการติดตั้งโครงขายการสื่อสารใหแก บมจ. กสท. โทรคมนาคม ซ่ึงขณะนี้ผูรับสัมปทานแตละรายมี
การขยายการลงทุนตามภาวะการแขงขันในการใหบริการ โดยบริษัทไดรับคําสั่งซ้ือเสาโครงเหล็กอยางตอเนื่องจนถึง
เดือนธันวาคม 2549 

 สําหรับรายไดอ่ืนในชวง 9 เดือนแรกป 2549 มีจํานวน 21.08 ลานบาท คิดเปนรอยละ 2 ของรายได
รวมประกอบดวย รายไดคานายหนา รายไดจากการขายเศษเหล็ก และวัตถุดิบที่เหลือจากการผลิต  

(รายละเอียดโครงสรางรายไดของบริษัท ปรากฎในสวนที่ 2 ขอที่ 2.4) 

 ตนทุนขาย 
 ตนทุนขายของบริษัท แบงออกเปน 2 สวน เพื่อใหสอดคลองกับประเภทรายไดของบริษัท ไดแก  

 1) ตนทุนงานบริการ ไดแก คาวัสดุอุปกรณ คาแรงงานทางตรง (Direct Labor Cost) และคาใชจาย           
ในการดําเนินงาน โดยในป 2546 ป 2547 และป 2548 บริษัทมีตนทุนงานบริการ 258.67 ลานบาท 365.12 
ลานบาท และ 1,143.03 ลานบาท เปนการเพิ่มขึ้นตามการเติบโตของรายไดงานบริการ โดยตนทุนงานบริการคิดเปน
รอยละ 92 รอยละ 85 และรอยละ 91 ของรายไดจากงานบริการในแตละปตามลําดับ ท้ังนี้  สัดสวนตนทุนงานบริการ
ตอรายไดจากงานบริการในป 2547 ลดลงเนื่องจาก ในป 2547 บริษัทมีอัตราการเติบโตของรายไดงานบริการ             
ในสวนของงานระบบโทรคมนาคมคอนขางสูง ถึงรอยละ 120.75 ซ่ึงงานในสวนดังกลาว บริษัทมีตนทุนคาวัสดุ                 
ท่ีสําคัญไดแก เสาโครงเหล็ก และอุปกรณยึดจับ คอนขางต่ํา เนื่องจาก บริษัทเปนผูผลิตเสาโครงเหล็กไดเอง  อยางไรก็ตาม            
ในป 2548 มีการเพิ่มขึ้นของอัตราสวนตนทุนบริการตอรายไดงานบริการเมื่อเทียบกับป 2547 เนื่องจาก การเพิ่มขึ้น
ของคาแรงจางเหมา และการนําเขาอุปกรณ  โดยเฉพาะงานกอสรางสถานีไฟฟายอยใหแกหนวยงานราชการ 

 สําหรับวัตถุดิบตางประเทศ บริษัทมีนโยบายใหผูวาจางสั่งซ้ือวัตถุดิบดังกลาวตรงกับผูผลิตหรือผาน
ตัวแทนจําหนายที่บริษัทจัดหาให โดยผูวาจางจะเปนผูเปดเลตเตอรออฟเครดิต (Letter of Credit : LC) เอง แต
อยางไรก็ตาม หากบริษัทเปนผูสั่งซ้ือวัตถุดิบจากตางประเทศ บริษัทจะมีการปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน
โดยการซื้อเงินตราตางประเทศลวงหนา (Forward Contract) ท้ังจํานวน โดยในป 2546 ป2547 และ ป2548 บริษัท
มีตนทุนวัตถุดิบจากตางประเทศจํานวน 7.75 ลานบาท 7.47 ลานบาท และ 204.10 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิด
เปนรอยละ 3 รอยละ 2 และรอยละ 18 ของตนทุนบริการในแตละปดังกลาว ท้ังนี้ในป 2548 บริษัทมีตนทุนวัตถุดิบ
ตางประเทศสูงกวาในป 2546 และป 2547 เนื่องจาก ในป 2548 บริษัทมีงานกอสรางสถานีไฟฟายอยซึ่งเปนงานที่
ใชอุปกรณตางประเทศเพิ่มขึ้นโดยมีสัดสวน ประมาณรอยละ 67 ของรายไดจากงานบริการในปดังกลาว   

 ท้ังนี้ โครงสรางตนทุนบริการเฉลี่ย 3 ป (2546-2548) ประกอบดวย คาวัตถุดิบรอยละ 61 
คาแรงงานรอยละ 36 และคาใชจายในการผลิตรอยละ 3 
 สําหรับในงวด 9 เดือนแรกป 2548 และป 2549 บริษัทมีตนทุนงานบริการ 832.21 ลานบาทและ 
661.28 ลานบาท  คิดเปนรอยละ 91 และรอยละ 83 ของรายไดจากงานบริการในแตละปตามลําดับ ซ่ึงสัดสวน
ตนทุนงานบริการในงวด 9 เดือนแรกป 2549ลดลง เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเดียวกันป 2548 เนื่องจาก บริษัทมีการ
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 สวนที่ 2 หนาที่ 87 

ใหบริการงานภาคเอกชนซึ่งเปนงานที่มีอัตรากําไรขั้นตนที่สูงกวาเปนสัดสวนรอยละ 75 ของรายไดซ่ึงสูงกวาป 2548 
และบริษัทสามารถควบคุมตนทุนงานบริการไดอยางมีประสิทธิภาพ 

 2) ตนทุนขายสินคา เปนตนทุนสินคาซ้ือมาขายไป และตนทุนผลิตเสาโครงเหล็กและอุปกรณยึดจับ        
เพื่อขาย  สําหรับตนทุนขายสินคา ในป 2546 ป 2547 และป 2548 มีมูลคา 98.72 ลานบาท 141.33 ลานบาท 
และ 220.64 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 108 รอยละ 95 และรอยละ 88 ของรายไดจากการขายในแตละป 
ตามลําดับ โดยในป 2546 บริษัทมีตนทุนขายที่สูงมาก เนื่องจากความไมเพียงพอของรายไดจากการขายสินคาใหคุม
กับตนทุนคงที่ของบริษัท อยางไรก็ตาม สัดสวนดังกลาวมีแนวโนมลดลงอยางตอเนื่อง  เนื่องจาก บริษัทมีการประหยัด
จากขนาดการผลิต (Economy of Scale) จากการเติบโตของยอดขาย 
 ในงวด 9 เดือนแรกป 2548 และป 2549 บริษัทมีตนทุนขายสินคา 151.15 ลานบาท และ 187.48 
ลานบาท ตามลําดับ ท้ังนี้ เมื่อพิจารณาสัดสวนตนทุนขายตอรายไดจากการขายพบวา สัดสวนดังกลาวลดลง จากรอยละ 
87 ในงวด 9 เดือนแรกป 2548 เปนรอยละ 80 ในงวดเดียวกันป 2549 เนื่องจาก ในป 2549 บริษัทไดรับคําสั่งซ้ือ
เสาโครงเหล็กเพิ่มขึ้นคอนขางมากตามความตองการของลูกคาในตลาดเสาโทรคมนาคม เปนเหตุใหบริษัทมีการ
ประหยัดตอขนาดการผลิต (Economy of Scale) สงผลใหตนทุนขายสินคาลดลง ประกอบกับในป 2548 บริษัทไดขาย
สินคาลาสมัยที่มีอยูในคลังสินคาจํานวนมากในราคาต่ํา เพื่อลดตนทุนการจัดเก็บ และบริหารสภาพคลอง ซ่ึงเปนเหตุ
ใหบริษัทมีตนทุนขายคอนขางสูง อยางไรก็ตาม เหตุการณดังกลาวไมเกิดขึ้นอีกหลังจากป 2548  
 คาใชจายในการขายและบริหาร 

 คาใชจายในการขายและบริหาร ประกอบดวยรายการที่สําคัญ เชน คาใชจายพนักงาน คาสาธารณูปโภค 
คาธรรมเนียมธนาคาร คาเสื่อมราคาสํานักงาน เปนตน โดยในป 2546 ป 2547 และป 2548 บริษัทมีคาใชจาย           
ในการขายและบริหาร จํานวน  52.41 ลานบาท 80.27 ลานบาท และ  106.43 ลานบาท  ตามลําดับ  
เมี่อเปรียบเทียบสัดสวนคาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดรวม แลวพบวาสัดสวนลดลง จากรอยละ 14               
ในป 2546 เปนรอยละ 7 ในป 2548 เนื่องจากรายไดจากการขายและรายไดจากงานบริการของบริษัทมีอัตราการ
เติบโตที่สูงมากเมื่อเปรียบเทียบกับการเติบโตของคาใชจายในการขายและบริหาร ประกอบกับ บริษัทมีการควบคุม
การเติบโตของคาใชจายดังกลาวอยางมีประสิทธิภาพ โดยเฉพาะหมวดเกี่ยวกับการตั้งสํารองหนี้สงสัยจะสูญ และการ
ตั้งคาเผื่อสินคาลาสมัย ลวนแตลดลงอยางมีนัยสําคัญ 

 สําหรับในชวง 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหาร 77.21 ลานบาทเพิ่มขึ้น
จากงวดเดียวกันป 2548 จํานวน 22.03 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ 40 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของ
คาใชจายในยายสํานักงานใหญ และการจายผลตอบแทนพิเศษประเภทบําเน็จและโบนัสใหแกผูบริหาร และพนักงาน
ของบริษัทที่ทํางานกับบริษัทมาเปนระยะเวลานาน โดยสัดสวนคาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดรวมในงวด 9 
เดือนแรกป 2548 และป 2549 คิดเปนรอยละ 5 และรอยละ 7 ตามลําดับ  

 คาตอบแทนกรรมการ 

 บริษัทมีคาตอบแทนกรรมการและคณะอนุกรรมการตรวจสอบในป 2548 และงวด 9 เดือนแรกป 2549 
เทากับ 1.61 ลานบาท และ 3.17 ลานบาท ตามลําดับ โดยในป 2548 และ 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทมีกรรมการ
และอนุกรรมการตรวจสอบ ท้ังสิ้น 9 คน (โปรดดูรายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 9) 
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   กําไรขั้นตน 

   กําไรขั้นตนจากงานบริการ 

 บริษัทมีกําไรขั้นตนจากงานบริการ จํานวน 22.94 ลานบาท 63.51 ลานบาท และ 108.15 ลานบาท 
ในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนจากงานบริการที่รอยละ 8 รอยละ 15 
และรอยละ 9 ของรายไดจากงานบริการในแตละปดังกลาว ท้ังนี้ อัตรากําไรขั้นตนงานบริการ ในป 2547 สูงมากกวา
อัตรากําไรขั้นตน ในป 2546 และป 2548 เนื่องจาก ในป 2547 บริษัทมีสัดสวนรายไดงานบริการรอยละ 27 มา
จากงานระบบโทรคมนาคม ซ่ึงเปนงานที่มีอัตรากําไรขั้นตนสูง  

 ในงวด 9 เดือนแรกป 2548 และป 2549 บริษัทมีกําไรขั้นตนจากงานบริการ จํานวน 82.35 ลานบาท 
และ 133.51 ลานบาท หรือมีอัตราการเติบโตของกําไรขั้นตนรอยละ 61 โดยคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 9 และ
รอยละ 17 ท้ังนี้ อัตรากําไรขั้นตนในงวด 9 เดือนแรกป 2549 เพิ่มขึ้นจากป 2548 เนื่องจาก ในงวด 9 เดือนแรกป 
2549 บริษัทรับรูรายได และกําไรขั้นตนจากงานใหบริการในสวนของภาคเอกชนซึ่งเปนงานที่มีอัตรากําไรขั้นตนสูง 
โดยสัดสวนรายไดงานภาคเอกชนในงวด 9 เดือนแรกป 2549 คิดเปนสัดสวนรอยละ 75 ของรายไดรวม 
(รายละเอียดปรากฏในสวนที่ 2 ขอที่ 3)  

 กําไรขั้นตนจากงานขาย 

 สําหรับกําไรขั้นตนจากการขาย ในป 2546 บริษัทมีผลขาดทุนจํานวน 7.49 ลานบาท เนื่องจาก รายได
จากการขายไมสูงเพียงพอที่จะครอบคลุมตนทุนคงที่ในการผลิต อยางไรก็ตาม บริษัทมีกําไรขั้นตนเพิ่มขึ้นโดยในป 
2547 และป 2548 บริษัทมีกําไรขั้นตนจากการขาย 6.78 ลานบาท และ 31.36 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไร
ขั้นตนจากการขายรอยละ 5 และรอยละ 12 ของรายไดจากการขายในป 2547 และป 2548 เนื่องจาก บริษัทมีการ
เติบโตของรายไดจากการขายเพียงพอที่จะคุมตนทุนคงที่ในการผลิต และกอใหเกิดการประหยัดตอขนาดการผลิต 
(Economy of Scale)  โดยเมื่อพิจารณาจากการน้ําหนักเหล็กของสินคาที่ผานกระบวนการผลิตของโรงงาน พบวา มี
การเติบโตอยางตอเนื่องจาก 2,207 ตันในป 2546 เปน 3,581 ตัน และ 4,481 ตัน ในป 2547 และป 2548  คิด
เปนอัตรากําลังการผลิตรอยละ 37 รอยละ 60 และรอยละ 75  จากกําลังการผลิตของโรงงานทั้งสิ้น 6,000 ตันตอป
ตามลําดับ  อยางไรก็ตาม บริษัทอยูระหวางขยายโรงงานและการเพิ่มกําลังการผลิตโดยการสรางบอชุบใหมขนาด                
2 x 9.2 x 2.2 เมตร ซ่ึงคาดวาบอชุบใหมนี้จะแลวเสร็จตนป 2550 สงผลใหกําลังการผลิตเพิ่มขึ้นเปน 12,000 ตันตอป  
 ในงวด 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทมีกําไรขั้นตนจากงานขาย จํานวน 47.34 ลานบาท หรือคิดเปน
อัตรากําไรขั้นตนรอยละ 20 เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันป 2548 ซ่ึงบริษัทมีกําไรขั้นตนจากการขาย 22.67 ลานบาท 
หรือคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 12 ซ่ึงอัตรากําไรขั้นตนในงวด 9 เดือนแรกป 2549 เพิ่มจากงวดเดียวกันป 
2548 เนื่องจาก ลูกคาของบริษัทซ่ึงเปนผูประกอบการธุรกิจโทรคมนาคมมีความตองการเสาโครงเหล็กเพื่อใชในการ
ขยายงานจํานวนมาก ทําใหเกิดการประหยัดตอขนาดการผลิต (Economy of Scale) และเพิ่มอํานาจใหบริษัทในการ
ตอรองราคาซื้อวัตถุดิบ  

 ท้ังนี้ เมื่อพิจารณากําไรขั้นตนรวม มีมูลคา 15.45 ลานบาท 70.29 ลานบาท และ 139.51 ลานบาท
ในป 2546 ป 2547 และป 2548  ซ่ึงเปนการเติบโตอยางตอเนื่อง หรือคิดเปนอัตราการเติบโตเฉลี่ย (CAGR) รอยละ 
200 โดยคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนรวมที่รอยละ 4 รอยละ 12 และรอยละ 9 ในป 2546 ป 2547 และป 2548 
ตามลําดับ  
 สําหรับงวด 9 เดือนแรกป 2548 และป 2549 บริษัทมีกําไรขั้นตนรวม จํานวน 105.02 ลานบาท และ 
180.85 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนที่รอยละ 10 และรอยละ 18 ตามลําดับ สําหรับการเพิ่มขึ้นของอัตรา
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กําไรขั้นตนนี้เปนผลจากความตองการของลูกคาที่เพิ่มอยางตอเนื่อง ทําใหการผลิตของบริษัทเกิดการประหยัดตอขนาด
การผลิต (Economy of Scale) การรับรูกําไรจากงานใหบริการในสวนของภาคเอกชนที่มีอัตรากําไรสูงกวางานภาครัฐ 

   กําไรสุทธ ิ

 บริษัทมีผลขาดทุนสุทธิในป 2546 จํานวน 36.68 ลานบาท อยางไรก็ตาม ในป 2547 และป 2548 
บริษัทมีผลการดําเนินงานที่มีกําไรอยางตอเนื่อง โดยมีกําไรสุทธิ 8.55 ลานบาท และ 44.43 ลานบาท หรือคิดเปน
อัตรากําไรสุทธิรอยละ 1 และรอยละ 3 ในป 2547 และป 2548 ท้ังนี้อัตรากําไรสุทธิท่ีเติบโตขึ้นจากป 2546 เปน
ผลมาจาก บริษัทมีอัตราการเติบโตของรายไดสูง  มีความสามารถในการควบคุมคาใชจายในการขายและบริหารใหมี
อัตราการเติบโตต่ํา ประกอบกับมีการบริหารจัดการสภาพคลองทางการเงินไดอยางมีประสิทธิภาพ โดยพิจารณาได
จากสัดสวนของดอกเบี้ยจายตอรายไดลดลงจากรอยละ 3 ในป 2546 เปนรอยละ 1 ในป 2548  
 สําหรับงวด 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทมีกําไรสุทธิ 85.54 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 8 
เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันป 2548 ซ่ึงมีกําไรสุทธิ 54.74 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 5 เนื่องจาก การ
เพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายสินคาโรงงาน และการรับรูรายไดงานใหบริการในสวนของภาคเอกชน ซ่ึงเปนรายไดท่ีมี
อัตรากําไรขั้นตนสูง ประกอบกับบริษัทสามารถควบคุมตนทุนการผลิต และคาใชจายในการขายและบริหารไดอยางมี
ประสิทธิภาพ  

 12.3.3 ฐานะทางการเงิน 

 สินทรัพย 

 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 และ 2548 บริษัทมีสินทรัพยรวมทั้งสิ้น 488.10 ลานบาท และ 743.43 
ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 52 ซ่ึงเกิดจากการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยหมุนเวียน จาก 366.88 ลานบาทในป 2547 เปน 
594.19 ลานบาท ในป 2548 หรือมีอัตราการเติบโตรอยละ 62 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของ 3 รายการหลัก ไดแก  
(1) เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นจาก 1.21 ลานบาทเปน 37.40 ลานบาท (2) ลูกหนี้การคาและตั๋วเงิน
รับสุทธิ เพิ่มจาก 60.40 ลานบาท เปน 303.66 ลานบาท และ (3) ลูกหนี้เงินประกันผลงาน-สุทธิเพิ่ม จาก 4.91 
ลานบาท เปน 12.08 ลานบาท ท้ังนี้ การเพิ่มขึ้นของสินทรัพยหมุนเวียนดังกลาว เปนการเพิ่มขึ้นที่สอดคลองกับการ
เติบโตในการดําเนินธุรกิจของบริษัท โดยอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจาก 1.86% ในป 2547 
เปน 7.22% ในป 2548 และอัตราหมุนของสินทรัพยเพิ่มขึ้นจาก 1.33 เทาในป 2547 เปน 2.49 เทาในป 2548    

 ท้ังนี้ ณ 31 ธันวาคม 2548 สินทรัพยรวมของบริษัท แบงออกเปน (1) สินทรัพยหมุนเวียน 594.19 
ลานบาท  เปนรอยละ 80 ของสินทรัพยรวม ประกอบดวยรายการหลัก ไดแก ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ 
จํานวน 303.66 ลานบาท มูลคางานเสร็จแตยังไมเรียกเก็บ-สุทธิ 164.97 ลานบาท และสินคาคงเหลือ 62.49  
ลานบาท และ (2) สินทรัพยไมหมุนเวียน 149.23 ลานบาท  คิดเปนรอยละ 20 ของสินทรัพยรวม ประกอบดวย
รายการหลัก ไดแก ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ – สุทธิ 71.33 ลานบาท เงินฝากธนาคารติดภาระค้ําประกัน 19.93 
ลานบาท ภาษีเงินไดหัก ณ ท่ีจาย – สุทธิ 42.68 ลานบาท และที่ดินไมไดใชงาน 12.82 ลานบาท  

 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีสินทรัพยรวมทั้งสิ้น  696.51 ลานบาท ประกอบดวย  (1) สินทรัพย
หมุนเวียน 530.51 ลานบาท คิดเปนรอยละ 76 ของสินทรัพยรวม  (2) สินทรัพยไมหมุนเวียน 166.01 ลานบาท  
คิดเปนรอยละ 24 ของสินทรัพยรวม ท้ังนี้ สินทรัพยรวม ณ 30 กันยายน 2549 ลดลงจาก ณ 31 ธันวาคม 2548 
จํานวน 46.91 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 6 โดยเกิดจากการลดลงของรายการหลัก คือ ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-
สุทธิ 149.33 ลานบาท  
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 สําหรับที่ดินไมไดใชงาน 12.82 ลานบาท เปนที่ดินที่ไดจากการชําระหนี้ในอดีต ซ่ึงบริษัทมีนโยบายที่
จะขายที่ดินดังกลาวทั้งหมด ท้ังนี้ ใน 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทไดขายที่ดินไมไดใชงานแลวจํานวน 16 แปลง ไดแก 
ท่ีดินในจังหวัดฉะเชิงเทรา 1แปลง เนื้อที่ 1 ไร 2 งาน และจังหวัดอุบลราชธานี 15 แปลง เนื้อที่ 6 ไร 3 งาน 94 วา  
ใหแก บุคคลภายนอก ซ่ึงมีมูลคาทางบัญชีรวม 4.20 ลานบาท 

 ลูกหนี้การคา 

 ในป 2548 บริษัทมีนโยบายในการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญโดยพิจารณาจากลูกหนี้แตละรายที่คาดวา
จะไมไดรับชําระ โดยกําหนดนโยบายการตั้งสํารองหนี้สงสัยจะสูญเต็มจํานวน สําหรับลูกหนี้งานบริการที่เกินกําหนด
ชําระ 1 ป และตั้งสํารองหนี้สงสัยจะสูญรอยละ 50 ของมูลคาหนี้ สําหรับลูกหนี้งานขายที่มีอายุมากกวา 1 ป  และ
กําหนดการตั้งคาเผื่อเต็มจํานวน สําหรับลูกหนี้เช็คคืน  

 ณ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ 60.40 ลานบาท แบงเปน (1) ลูกหนี้
การคาจากธุรกิจขายสินคา-สุทธิ 53.88 ลานบาท คิดเปนรอยละ 89 ของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ                  
(2) ลูกหนี้การคาจากธุรกิจงานบริการ-สุทธิ 6.52 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 11 ของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับสุทธิ 
อยางไรก็ตาม ณ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทมีจํานวนและสัดสวนของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับสุทธิ เปลี่ยนแปลง
จากป 2547 อยางมาก เนื่องจาก ในป 2548 บริษัทมุงเนนการดําเนินธุรกิจงานบริการมากกวาธุรกิจขายสินคา             
จึงสงผลใหบริษัทมีลูกหนี้การคาจากธุรกิจงานบริการมากกวาธุรกิจขายสินคา โดยมีลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ 
303.66 ลานบาท แบงเปน (1) ลูกหนี้การคาจากการธุรกิจขายสินคา-สุทธิ 7.81 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 3 
ของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับสุทธิ (2) ลูกหนี้การคาจากธุรกิจงานบริการ-สุทธิ 295.85 ลานบาท หรือคิดเปนรอย
ละ 97 ของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับสุทธิ ท้ังนี้ เมื่อพิจารณาถึงอัตราการหมุนเวียนลูกหนี้การคาแลวพบวา บริษัทมี
อัตราการหมุนเวียลกูหนี้การคาดีขึ้นทั้งในธุรกิจบริการและธุรกิจขายสินคา โดยมีอัตราการหมุนเวียนลูกหนี้การคาของ
ธุรกิจงานบริการเพิ่มขึ้นจาก 2.34 เทาหรือ 155 วัน ในป 2547 เปน 3.57 เทาหรือ 101 วัน ในป 2548 และอัตรา
การหมุนเวียนลูกหนี้การคาของธุรกิจขายสินคาเพิ่มขึ้นจาก 2.27 เทา เปน 159 วัน ในป 2547 เปน 5.40 เทา หรือ 
67 วัน ในป 2548 และอัตราการหมุนเวียนลูกหนี้การคารวมของทั้งสองธุรกิจเพิ่มขึ้นจาก 2.32 เทาหรือ 156 วัน ใน
ป 2547 เปน 3.78 เทาหรือ 96 วันในป 2548  โดยในป 2548 บริษัทมีลูกหนี้ธุรกิจขายสินคารอยละ 39 ของ
ลูกหนี้จากการขายสินคากอนหักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ เปนลูกหนี้ท่ีมีเกินกําหนดชําระมากกวา 1 ป โดยสวนหนึ่งเปน
หนี้ ท่ีคางมาตั้งแตป 2542 และอยูระหวางดําเนินคดี ซ่ึงบริษัทไดตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเต็มจํานวนแลว 
4.95 ลานบาท และลูกหนี้ธุรกิจงานบริการรอยละ 0.5 ของลูกหนี้จากงานบริการกอนหักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ เปน
ลูกหนี้เกินกําหนดชําระมากกวา 1 ป  

 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ 154.33 ลานบาท ลดลงจากสิ้นป 
2548 รอยละ 49 เนื่องจาก บริษัทเรียกเก็บเงินงานบริการงานโครงการภาครัฐขนาดใหญ ท้ังนี้ ลูกหนี้การคาและตั๋ว
เงินรับ-สุทธิ ณ สิ้นงวด 9 เดือนป 2549 แบงเปน (1) ลูกหนี้การคาจากธุรกิจขายสินคา-สุทธิ 64.99 ลานบาท 
หรือคิดเปนรอยละ 42 ของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับสุทธิ เพิ่มขึ้นจากสิ้นป 2548 รอยละ 733 เนื่องจาก ในงวด 9 
เดือนแรกป 2549 ลูกคารายใหญเปนลูกคาเกามาตั้งแตป 2546 และมีประวัติมูลคาการสั่งซ้ือสูง รวมทั้งมีประวัติการ
ชําระเงินที่ดี ซ่ึงบริษัทพิจารณาใหเครดิตระยะเวลาการชําระหนี้มากกวาลูกคารายอื่น ไดเรงใหบริษัทสงเสา
โทรคมนาคม เปนเหตุใหบริษัทมียอดลูกหนี้สะสมเพิ่มขึ้น (2) ลูกหนี้การคาจากธุรกิจงานบริการ-สุทธิ 89.34 ลาน
บาท หรือคิดเปนรอยละ 58 ของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับสุทธิ ลดลงจากสิ้นป 2548 รอยละ 70 เนื่องจากบริษัท
สามารถเรียกเก็บเงินจากลูกคาภาครัฐในการใหบริการงานโครงการขนาดใหญได 

 เมื่อพิจารณาอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา พบวาบริษัทมีอัตราการหมุนของลูกหนี้การคาจาก
ธุรกิจขายสินคาเพิ่มขึ้นจาก 5.40 เทา หรือ 67 วัน ณ สิ้นป 2548 เปน 7.20 เทาหรือ 50 วัน ณ สิ้นงวด 9 เดือนแรก
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ป 2549 เนื่องจากในชวงดังกลาว เปนชวงเวลาที่ผูรับสัมปทานเรงการกอสรางโครงขายการสื่อสาร เปนเหตุใหบริษัท
สามารถเรียกเก็บเงินจากการสงเสาโทรคมนาคมไดอยางตอเนื่อง สําหรับอัตราการหมุนของลูกหนี้การคา ธุรกิจงาน
บริการลดลงจาก 3.57 เทา หรือ 101 วัน ณ สิ้นป 2548 เปน 2.70 เทา หรือ 134 วัน ณ สิ้นงวด 9 เดือนแรกป 
2549 เนื่องจากในชวง 9 เดือนแรกป 2549 เปนชวงที่บริษัทปดงานโครงการของการไฟฟาสวนภูมิภาค ซ่ึงโดยปกติ
ขั้นตอนการตรวจรับของหนวยงานราชการจะใชเวลาที่ยาวนานกวางานภาคเอกชน เปนเหตุใหอัตราการหมุนของ
ลูกหนี้การคาลดลง สําหรับอัตราการหมุนเวียนลูกหนี้การคารวมลดลงจาก 3.78 เทา หรือ 96 วัน ณ สิ้นป 2548 
เปน 3.15 เทา หรือ 114 วัน ณ สิ้นงวด 9 เดือนป 2549 โดย ณ 30 กันยายน 2549 ลูกหนี้ธุรกิจขายสินคารอยละ 
6 ของลูกหนี้จากการขายสินคากอนหักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ เปนลูกหนี้ท่ีเกินกําหนดชําระมากกวา 1 ป ซ่ึงบริษัทได
ตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเต็มจํานวนแลว และลูกหนี้ธุรกิจงานบริการรอยละ 0.3 ของลูกหนี้จากงานบริการกอน
หักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ เปนลูกหนี้ท่ีเกินกําหนดชําระมากกวา 1 ป ซ่ึงรอยละของหนี้เกินกําหนดชําระเปนสัดสวนที่
ลดลงจากสิ้นป 2548 

 มูลคางานที่เสร็จแลวแตยังไมเรียกเก็บ 

 มูลคางานที่เสร็จแลวแตยังไมเรียกเก็บ เกิดจากผลตางของรายไดท่ีรับรูตามหลักการทางบัญชีมากกวา
รายไดท่ีเรียกเก็บตามสัญญา โดย ณ 31 ธันวาคม 2547 และ 2548 บริษัทมีมูลคางานที่เสร็จแลวแตยังไมเรียกเก็บ-
สุทธิ จํานวน 224.95 ลานบาท และ 164.97 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 27 เนื่องจาก ในป 2548 ไดเปลี่ยนแปลง
วิธีการบันทึกบัญชีใหม จากเดิม บันทึกบัญชีลูกหนี้เมื่อออกใบกํากับภาษี เปลี่ยนเปน บันทึกบัญชีลูกหนี้เมื่อออกใบ
แจงหนี้ตามงวดงานที่เสร็จตามสัญญา ทําใหมูลคางานที่เสร็จแลวแตยังไมเรียกเก็บลดลงและโอนไปอยูบัญชีลูกหนี้
การคาเร็วขึ้น ท้ังนี้ บริษัทมีนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับมูลคางานที่เสร็จแลวแตยังไมเรียกเก็บ โดย
พิจารณาจากความสามารถในการชําระหนี้และประวัติการชําระหนี้ในอดีตของลูกคาแตละราย  

 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีมูลคางานที่เสร็จแลวแตยังไมเรียกเก็บ-สุทธิ 231.45 ลานบาท เพิ่มขึ้น
จาก ณ  31 ธันวาคม 2548 จํานวน 64.21 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 38 เนื่องจาก บริษัท             
อยูระหวางเตรียมสงมอบงานอยูหลายโครงการ 

 สินคาคงเหลือ 

 ณ 31 ธันวาคม 2547 และ 2548 บริษัทมีสินคาคงเหลือ 47.87 ลานบาท และ 62.49 ลานบาท  
โดยเพิ่มขึ้นจํานวน 14.62 ลานบาท หรือรอยละ 31 ซ่ึงมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของ สินคาสําเร็จรูป และวัตถุดิบ 
ตามการเติบโตของรายไดจากการขายที่สูงขึ้น  อยางไรก็ตาม บริษัทมีอัตราการหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เพิ่มขึ้นจาก 
16.77 เทา หรือ 22 วัน ในป 2547 เปน 42.47 เทาหรือ 9 วันในป 2548 ซ่ึงแสดงใหเห็นถึงความสามารถในการ
บริหารจัดการสินคาคงเหลือของบริษัทที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น โดยบริษัทมีนโยบายจําหนายสินคาคงเหลือลาสมัย
และ/หรือเสื่อมสภาพ ท้ังนี้ บริษัทไดตั้งคาเผื่อสินคาลดลงรอยละ 12 ของมูลคาสินคากอนหักคาเผื่อ ตามนโยบายการ
บริหารสินคาคงเหลือ 
 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีสินคาคงเหลือ 67.81 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากสิ้นป 2548 จํานวน 5.31  
ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 9 ซ่ึงเกิดจากการเพิ่มขึ้นของวัตถุดิบ อะไหล และวัสดุ เนื่องจาก บริษัทมี
การเติบโตของรายไดจึงตองจัดเตรียมวัตถุดิบสํารองเพิ่มขึ้นเพื่อการขายและการใหบริการ 

 ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ – สุทธิ และที่ดินไมไดใชงาน 
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 ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ – สุทธิ ณ 31 ธันวาคม 2548 มีจํานวน 71.33 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 
จํานวน 5.59 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 9 โดยเกิดจากเพิ่มขึ้นของรายการหลัก คือ ยานพาหนะ 2.73 ลานบาท 
และทรัพยสินระหวางกอสราง 1.73 ลานบาท  

 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีท่ีดิน อาคาร อุปกรณ – สุทธิ จํานวน 85.12 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก          
สิ้นป 2548 จํานวน 13.79 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 12 เนื่องจาก การเพิ่มขึ้นของการซื้อโปรแกรมคอมพิวเตอร 
เพื่อใชในการออกแบบ และการลงทุนกอสรางอาคารโรงงานเพิ่มเติม  

 ท่ีดินที่ไมไดใชงาน (รายละเอียดปรากฏในสวนที่ 2 ขอที่ 5) ซ่ึงบริษัทไดรับมาจากการชําระหนี้ โดย        
ณ  30 กันยายน 2549 มีจํานวน 8.62 ลานบาท ซ่ึงลดลงจาก ณ 31 ธันวาคม 2548 และ 2547 เนื่องจาก บริษัท
ไดขายที่ดินที่ไมไดใชงานที่จังหวัดฉะเชิงเทรา และอุบลราชธานี  ใหแกบุคคลภายนอกแลว จํานวน 16 แปลงเนื้อที่
รวม  8 ไร 1 งาน 94 วา ซ่ึงมีมูลคาทางบัญชีรวมทั้งสิ้น 4.20 ลานบาท  
 สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 

 สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น ประกอบดวย เงินฝากธนาคารติดภาระค้ําประกัน และภาษีเงินไดนิติบุคคล
หัก ณ ท่ีจาย โดย ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีเงินฝากธนาคารติดภาระค้ําประกันจํานวน 25.81 ลานบาท หรือ
รอยละ 4 ของสินทรัพยรวม ซ่ึงคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 29 จากสิ้นป 2548 เนื่องจาก ในการขอวงเงินสินเชื่อ
(Project Finance) จากสถาบันการเงินบริษัทจําเปนตองนําเงินประมาณรอยละ 3 ของมูลคาโครงการฝากเปน
หลักประกันวงเงินสินเชื่อ ซ่ึงงวด 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทไดขอวงเงินสินเชื่อสําหรับโครงการดานวิศวกรรมไฟฟา  
4  โครงการ และงานระบบไฟฟาและเครื่องกล 1 โครงการ อยางไรก็ตาม การวางเงินฝากค้ําประกันวงเงินสินเชื่อนั้น
จะถูกยกเลิกเมื่อบริษัทเขาเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหม (MAI) สําหรับภาษีเงินไดนิติบุคคลหัก ณ ท่ี
จาย ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีภาษีเงินไดนิติบุคคลหัก ณ ท่ีจายจํานวน 43.55 ลานบาทหรือรอยละ 6 ของ
สินทรัพยรวม ซ่ึงเปนภาษีเงินไดนิติบุคคลหัก ณ. ท่ีจาย ท่ีอยูระหวางขอคืนจากกรมสรรพากร 

 สภาพคลอง 

 ในป 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานติดลบ 68.15 ลานบาท ซ่ึงมีสาเหตุหลักจาก 
(1) การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ 246.08 ลานบาท (2) การเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือ 20.67 ลาน
บาท (3) การเพิ่มขึ้นของภาษีเงินไดหัก ณ ท่ีจาย 23.93 ลานบาท และ (4) การลดลงของรายไดคาบริการรับ
ลวงหนา 29.57 ลานบาท  โดยกระแสเงินสดจากการดําเนินงานแบงออกเปน กําไรจากกิจกรรมดําเนินงานกอนการ
เปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน จํานวน 72.52 ลานบาท การเพิ่มขึ้นของทรัพยสินจากการดําเนินงาน 
235.45 ลานบาท และการเพิ่มขึ้นของหนี้สินจากการดําเนินงาน 94.78 ลานบาท กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
ลดลง 4.07 ลานบาท เนื่องจากการซื้อสินทรัพย  และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเพิ่มขึ้น108.41 ลานบาท 
จากการเพิ่มขึ้นของเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน และการเพิ่มทุนชําระแลว 

 ท้ังนี้ จะเห็นไดวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่ติดลบมีสาเหตุหลักมาจากการใชเงินทุนหมุนเวียน
สําหรับการดําเนินงานทําใหมีลูกหนี้การคาและสินคาคงเหลือเพิ่มมากขึ้น  

 สําหรับงวด 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทมีกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรรมดําเนินงานเพิ่มขึ้น 194.50 
ลานบาท แบงเปน กําไรจากกิจกรรมดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน จํานวน 
88.05 ลานบาท การลดลงของทรัพยสินจากการดําเนินงาน 74.54 ลานบาท และการเพิ่มขึ้นของหนี้สินจากการ
ดําเนินงาน 31.91 ลานบาท กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนลดลง 21.59 ลานบาท เนื่องจาก การซื้อสินทรัพย และ
การเพิ่มขึ้นของเงินฝากประจําติดภาระค้ําประกันวงเงินสินเชื่อ และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง 167.13
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ลานบาท เนื่องจาก การชําระคืนเงินเบิกเกินบัญชี เงินกูระยะสั้น เงินกูระยะยาว และหนี้สินภายใตสัญญาเชาทาง
การเงิน 

 บริษัทมีการบริหารจัดการสภาพคลองโดยการจัดทําประมาณการกระแสเงินสดของแตละโครงการ             
ซ่ึงผานการพิจารณาอนุมัติ และควบคุมการดําเนินงานจากผูบริหารของบริษัท และจะดําเนินการทบทวนและปรับปรุง
ประมาณการเปนรายไตรมาสนอกจากนั้น บริษัทยังมีการจัดทําประมาณการกระแสเงินสดของบริษัทในภาพรวม             
โดยจะมีการทบทวนและปรับปรุงทุกสัปดาห 

 อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว ในป 2548 เทากับ 1.14 เทา และ 1.00 เทา 
ตามลําดับ และมี Cash Cycle อยูท่ี 76 วัน ซ่ึง Cash Cycle ลดลงอยางมากจากป 2547 ท่ีระดับ 128 วัน แสดงให
เห็นถึงบริษัทมีความสามารถในการบริหารจัดการสภาพคลองของเงินทุนหมุนเวียนในธุรกิจไดเปนอยางดี ถึงแมวา
อัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบี้ย และอัตราสวนความสามารถในการชําระภาระผูกพันจะมีคาเปนลบ  
เนื่องจากการลดลงของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานก็ตาม  

 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีอัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วอยูในระดับ
ใกลเคียงกับสิ้นป 2548 คือ 1.30 เทา และ 1.07 เทาตามลําดับ แตมี Cash Cycle เพิ่มขึ้น เปน 85 วัน เนื่องจาก 
บริษัทมีอัตราการหมุนเวียนลูกหนี้การคาชาลง และอัตราการหมุนเวียนเจาหนี้การคาที่เร็วขึ้น ทําใหบริษัทจําเปนตอง
มีเงินทุนสําหรับใชในการหมุนเวียนในการดําเนินกิจการนานขึ้น สงผลใหกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท
ลดลง อยางไรก็ตาม บริษัทมีอัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและอัตราสวนความสามารถในการชําระ
ภาระผูกพันดีขึ้น เปน 18.12 เทา และ 0.99 เทาตามลําดับ เนื่องจากความสามารถในการบริหารจัดการสภาพคลอง
และกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน โดยการตั้งทีมงานเรงรัดติดตามหนี้ โดยเฉพาะลูกหนี้งานบริการภาครัฐ 
 แหลงท่ีมาของเงินทุน 

 -  หนี้สิน 

  ณ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทมีหนี้สินรวมทั้งสิ้น 530.43 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 จํานวน 
192.89 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 57 แบงออกเปนหนี้สินหมุนเวียน 519.16 ลานบาทหรือรอยละ 98 ของ
หนี้สินรวม โดยมีอัตราการเติบโตเพิ่มขึ้นจากป 2547 รอยละ 60 ซ่ึงเปนการเพิ่มขึ้นตามการขยายตัวของธุรกิจโดย 
ลักษณะของธุรกิจงานบริการจะพึ่งพาเครื่องมือทางการเงินและวงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงิน ดังนั้น การเติบโตของ
หนี้สินจะเปนไปในทิศทางเดียวกับสินทรัพย ไดแก ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ บริษัทมีหนี้สินไมหมุนเวียน 11.27 
ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 2 ของหนี้สินรวม โดยคิดเปนอัตราการเติบโตลดลงรอยละ 18 จากป 2547 เนื่องจาก 
การจายชําระคืนเงินกู 

  ท้ังนี้ หนี้สินหมุนเวียน ณ 31 ธันวาคม 2548 ประกอบดวยรายการหลัก คือ (1) เงินเบิกเกินบัญชี
และเงินกูยืมระยะสั้นจากธนาคาร 244.99 ลานบาท หรือรอยละ 46 ของหนี้สินรวม โดยเติบโตจากป 2547 รอยละ 
89 เนื่องจากบริษัทขยายธุรกิจงานบริการเพิ่มขึ้น จึงมีความจําเปนตองใชเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินงานโครงการ 
(2) เจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย 128.35 ลานบาท หรือรอยละ 24 ของหนี้สินรวม เพิ่มขึ้นจากป 2547  รอยละ 58 
ซ่ึงสอดคลองกับการเพิ่มขึ้นของการดําเนินงานทั้งจากการใหบรกิารและการขาย   

 ดานการดําเนินโครงการ บริษัทใชวงเงินสินเชื่อจากธนาคารสําหรับงานภาครัฐ แยกเปน  
 1)  Bid Bond สําหรับการยื่นซองเสนอราคา ประมาณรอยละ 5 ของมูลคาสัญญา โดยมีอายุ

ประมาณ 120-150 วัน ตามระยะเวลาการพิจารณาของผูวาจาง  
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 2)  Performance Bond สําหรับการลงนามสัญญา ประมาณรอยละ 5-10 ของมูลคาสัญญา โดยมี
  อายุตามสัญญาจาง  
 3)  Advance Payment Bond สําหรับการรับเงินลวงหนา ประมาณรอยละ 10 –30 ของมูลคา

สัญญา ตลอดอายุสัญญา และ  
 4)  Retention Bond สําหรับการค้ําประกันผลงาน ประมาณรอยละ 5-10 อายุประมาณ 1-2 ป   
 5)  วงเงินเพื่อใชในการซื้อวัสดุอุปกรณ LC DLC และ AVAL ประมาณรอยละ 60 ของมูลคาสัญญา  
 6)  วงเงินกูระยะสั้น เพื่อหมุนเวียนในการบริหารโครงการ (Promissory Note) รอยละ 15-20  

ของมูลคาสัญญา  
อยางไรก็ตาม สัดสวนการใชวงเงินเชื่อและระยะเวลาของเงินค้ําประกันตางๆ อาจมีการเปลี่ยนแปลง ขึ้นอยูกับความ
จําเปนในการใชดําเนินโครงการ 

  หนี้สินไมหมุนเวียน ณ 31 ธันวาคม 2548 ประกอบดวย เงินกูยืมระยะยาว 6.33 ลานบาท-สุทธิ
คิดเปนรอยละ 1 ของหนี้สินรวม โดยลดลงจากป 2547 จํานวน 6.58 ลานบาท หรือรอยละ 50.97 เนื่องจากการ
ชําระหนี้ตามสัญญาในสวนที่ถึงกําหนดชําระใน 1 ป และหนี้สินภายใตสัญญาเชาทางการเงิน - สุทธิ 4.94 ลานบาท 
คิดเปนรอยละ 1 ของหนี้สินรวม โดยเพิ่มขึ้น 4.11 ลานบาท หรือรอยละ 495.18 จากป 2547 เนื่องจากบริษัทได
จัดหารถยนตเพื่อใชในการดําเนินงาน 

  ท้ังนี้ บริษัทมีภาระหนี้ท่ีตองชําระดอกเบี้ยทั้งสิ้นจํานวน 265.65 ลานบาท แบงเปน (1) เงินกูยืม
และเงินเบิกเกินบัญชีระยะสั้นจากธนาคาร 244.99 ลานบาท (2) เงินกูยืมระยะยาว-รวมสวนที่ถึงกําหนดชําระใน 1 
ป  12.93 ลานบาท และ (3) หนี้สินภายใตสัญญาเชาทางการเงิน-รวมสวนที่ถึงกําหนดชําระใน 1 ป 7.72 ลานบาท  

  สําหรับ ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีหนี้สินรวม 413.97 ลานบาท ลดลงจากสิ้นป 2548 
จํานวน 116 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 22 เนื่องจากการลดลงของเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจาก
ธนาคาร เงินกูยืมระยะยาว และหนี้สินภายใตสัญญาเชาทางการเงิน  ท้ังนี้ หนี้สินรวม ณ สิ้นงวด 9 เดือนแรกป 2549 
ประกอบดวย หนี้สินหมุนเวียน 409.52 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 99 ของหนี้สินรวม และหนี้สินไมหมุนเวียน 
4.45 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 1 ของหนี้สินรวม ท้ังนี้ บริษัทมีภาระหนี้ท่ีตองชําระดอกเบี้ยทั้งสิ้น 101.29 ลาน
บาท ลดลงจากสิ้นป 2548 จํานวน 157.83 ลานบาท เนื่องจากมีการชําระคืนหนี้เงินกูระยะสั้น และระยะยาว  

 -  สวนของผูถือหุน 

  ในป 2547 บริษัทไดมีการลดทุนจดทะเบียนและชําระแลวจาก 185 ลานบาทเปน 142 ลานบาท 
เพื่อลางขาดทุนสะสม โดยตอมาในป  2548 บริษัทไดดําเนินการเพิ่มทุนจดทะเบียนซึ่งชําระแลวจํานวน 18 ลานบาท 
จาก 142 ลานบาทเปน 160 ลานบาท โดยเสนอขายใหกับกลุมผูถือหุนเดิมในราคาตามมูลคาที่ตราไวหุนละ 100 
บาท เพื่อใชสําหรับเปนเงินทุนหมุนเวียน และในการประชุมสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2549 เมื่อวันที่ 28 เมษายน 
2549 ไดมีมติใหบริษัทออกหุนสามัญเพิ่มทุนอีกจํานวน 55 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท รวมมูลคาท้ังสิ้น 
55 ลานบาท เพื่อเสนอขายใหแกประชาชน และเพื่อเปนหุนสามัญรองรับการใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะเสนอ
ขายใหแกกรรมการ ผูบริหาร และพนักงาน ของบริษัท 

  ณ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทมีสวนของผูถือหุน 213 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 เนื่องจากการ
เพิ่มขึ้นของทุนจดทะเบียนและชําระแลว จํานวน 18 ลานบาท และการเพิ่มขึ้นของกําไรสะสม 17.30 ลานบาท และ 
ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีสวนของผูถือหุน 282.54 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากสิ้นป 2548 จํานวน 69.54 ลานบาท 
โดยการเพิ่มขึ้นของกําไรสะสม อยางไรก็ตาม เมื่อวันที่ 19 ตค. 2549ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งท่ี 5/2549 
และเมื่อวันที่ 27 ตุลาคม 2549 ท่ีประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2549 ไดมีมติกําหนดใหจายเงินปนผลระหวาง
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กาลสําหรับผลการดําเนินงานครึ่งแรกป 2549 จํานวน 16 ลานบาท โดยจายใหผูถือหุนที่มีรายชื่อ ณ วันที่ 9 ตุลาคม 
2549 

  ความเหมาะสมของโครงสรางทุน 

 บริษัทมีอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุนอยูท่ีระดับ 2.24 เทา และ 2.49 เทาในป 2547 และ 
ป 2548 ตามลําดับ ซ่ึงอัตราสวนดังกลาวเพิ่มสูงขึ้นเล็กนอย เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของภาระหนี้สินระยะสั้นที่เกิดจาก
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น เจาหนี้การคา และคาใชจายคางจาย อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาอัตราสวน
หนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอหนี้สินรวมแลวพบวา อัตราสวนดังกลาวอยูท่ีระดับ 1.03 เทา และ 1.25 เทาในป 2547 
และป 2548 ตามลาํดับ 

 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุนที่ระดับ 1.47 เทา และ
อัตราสวนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอสวนของผูถือหุนที่ระดับ 0.36 เทา ซ่ึงเปนสัดสวนที่ลดลงจากสิ้นป 2548 
เนื่องจาก การชําระคืนเงินกู และเติบโตกําไรสะสมในสวนของผูถือหุน  

 



                                                                                              บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) 

 สวนที่ 2 หนาที่ 96 

12.4  ปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลกระทบตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 

  12.4.1  การเปลี่ยนแปลงนโยบายการลงทุนทางดานสาธารณูประโภคพื้นฐานของภาครัฐ 

   เนื่องจากความไมแนนอนในสถานการณทางการเมือง ประกอบกับการไฟฟาฝายผลิต               
แหงประเทศไทย (กฟผ.) ไมสามารถนําบริษัทเขาระดมทุนในตลาดหลักทรัพยได อาจสงผลตอการเปลี่ยนแปลง
นโยบาย และโครงสรางการลงทุนในโครงการสาธารณูปโภคพื้นฐานของภาครัฐ อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาสัดสวน
รายไดแลว พบวา สัดสวนรายไดบริษัทคอนขางมีความสมดุลระหวางภาครัฐ และภาคเอกชน โดยในป 2548 สัดสวน
ดังกลาวอยูท่ี 53:47 อยางไรก็ตาม ในงวด 9 เดือนแรกป 2549 บริษัทมีสัดสวนรายไดภาครัฐและภาคเอกชน อยูท่ี 
25:75 ท้ังนี้ บริษัทมีนโยบายในการบริหารรายไดใหมาจากภาครัฐและภาคเอกชนในสัดสวนที่ใกลเคียงกัน เพื่อลด
การพึ่งพิงรายไดจากแหลงใดแหลงหนึ่งโดยเฉพาะ  

  12.4.2  ผลกระทบจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนครั้งนี้ 

    ปจจุบันบริษัทมีทุนจดทะเบียนและชําระแลวจํานวน 160 ลานบาท มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 
บาท แบงออกเปนหุนสามัญ 160 ลานหุน โดย ณ 31 ธันวาคม 2547 และ 2548 และงวด 9 เดือนแรกป 2549 
บริษัทมีอัตรากําไรตอหุนหุนละ 0.05 บาท และ 0.28 บาท และ 0.53 บาท และอัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุน            
รอยละ 5.85 รอยละ 24.44 และรอยละ 46.03 ตามลําดับ และหลังจากที่บริษัทไดเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแก
ประชาชนในครั้งนี้ รวมถึงการเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิใหแกกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของบริษัทเรียบรอย
แลว บริษัทจะมีทุนจดทะเบียนชําระแลวเพิ่มขึ้นจาก 160 ลานบาทเปน 215 ลานบาท หรือจํานวนหุน 215 ลานหุน 
ซ่ึงคิดเปนอัตรากําไรตอหุนหลังเพิ่มทุน ณ 31 ธันวาคม 2548 และงวด 9 เดือนแรกป 2549 เทากับ 0.21 บาท และ  
0.40 บาท และอัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุนหลังการเพิ่มทุน (พิจารณาการเพิ่มขึ้นเฉพาะในสวนของทุนชําระแลวที่
เพิ่มขึ้น 55 ลานบาทเทานั้น) เทากับรอยละ 16.58 และรอยละ 33.79 ตามลําดับ 


