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1.  ปัจจัยความเสี�ยง 

ปัจจัยความเสี�ยงในการประกอบธุรกิจของบริษัทที�อาจมีผลกระทบต่อการดําเนินงานและผลประกอบการของ
บริษัทอยา่งมีนยัสาํคญั และแนวทางในการป้องกนัความเสี�ยงสามารถสรุปได้ดงันี � :- 
 
1.1 ความเสี�ยงด้านวัตถุดิบ 
1.1.1 ความเสี�ยงจากความผันผวนของราคาวตัถุดิบ  

โดยปกติ วตัถดุิบที�สาํคญัสาํหรับนํามาใช้ในกระบวนการหลอมและหลอ่เป็นเหล็กแท่งยาว คือ เศษเหล็ก ซึ�งที�ผ่าน
มา บริษัทใช้เศษเหล็กคิดเป็นสดัส่วนประมาณร้อยละ 74 – ร้อยละ 83 ของต้นทุนการผลิต และในปี 2553 และในงวด 6 
เดือนแรกปี 2554 บริษัทมียอดซื �อเศษเหล็กคิดเป็นสดัส่วนประมาณร้อยละ 94 และร้อยละ 95 ของยอดรวมของการซื �อ
วตัถดุิบทั �งหมด ตามลาํดบั ดงันั �น ความผนัผวนของราคาเศษเหล็กจะมีผลกระทบโดยตรงต่อต้นทนุการผลิตและต้นทนุขาย
ของบริษัท โดยปกติ ราคาเศษเหล็กที�จําหน่ายในประเทศจะเปลี�ยนแปลงตามราคาซื �อขายเหล็กและเศษเหล็กในตลาดโลก 
ซึ�งราคาเศษเหลก็ ณ ตลาดนําเข้า East Asia สามารถแสดงในแผนภาพได้ดงันี � :- 

แผนภาพแสดงราคาเศษเหล็ก ณ ตลาดนําเข้า East Asia เฉลี�ยรายเดือนในปี 2547 – เดือนมิถุนายน 2554 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที�มา:  สถาบนัเหลก็และเหลก็กล้าแหง่ประเทศไทย 

จากแผนภาพข้างต้น จะพบว่า ราคาเศษเหล็ก ณ ตลาดนําเข้า East Asia ในช่วงปี 2547 ถึงปี 2549 มีการ
เคลื�อนไหวอยูใ่นช่วงราคาระหวา่ง 200 เหรียญสหรัฐอเมริกาตอ่ตนั และ 300 เหรียญสหรัฐอเมริกาตอ่ตนั และเริ�มมีความผนั
ผวนอยา่งมากตั �งแตปี่ 2550 เป็นต้นมา โดยเฉพาะในปี 2551 ซึ�งมีราคาปรับเพิ�มขึ �นสงูสดุในช่วงไตรมาสที� 2 ณ ระดบัราคา
เฉลี�ยที�มากกวา่ 700 เหรียญสหรัฐอเมริกาตอ่ตนั และปรับราคาลดลงอยา่งรวดเร็วในช่วงไตรมาสที� 3 และไตรมาสที� 4 ของปี
เดียวกนั โดยมีราคาเฉลี�ยประมาณ 266 เหรียญสหรัฐอเมริกาต่อตนัในเดือนธันวาคม 2551 หลงัจากนั �น ในระหว่างปี 2552 
ถึงเดือนมิถนุายน 2554 ราคาเศษเหลก็มีความผนัผวนเล็กน้อยเป็นระยะๆ และมีแนวโน้มปรับราคาเพิ�มสงูขึ �นอย่างต่อเนื�อง 
ดงันั �น หากราคาเศษเหลก็ยงัคงมีความผนัผวน และบริษัทไม่สามารถปรับราคาขายสินค้าของบริษัทให้สอดคล้องกบัต้นทนุ
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เศษเหลก็ที�ใช้ในการผลติและต้นทนุเศษเหลก็ที�คงค้างอยู่ในสต็อก อาจทําให้บริษัทได้รับผลกระทบต่อความสามารถในการ
ทํากําไรของบริษัทได้  

อยา่งไรก็ตาม เพื�อลดผลกระทบจากความเสี�ยงดงักลา่ว โดยปกติ บริษัทมีนโยบายจดัเก็บเศษเหล็กประมาณ 1 - 2 
เท่าของความต้องการใช้ในการผลิตในแต่ละเดือน และจะสั�งซื �อเศษเหล็กเพิ�มเมื�อได้รับคําสั�งซื �อจากลูกค้า (Matching 
Order) ซึ�งจะช่วยทําให้บริษัทสามารถกําหนดราคาขายได้สอดคล้องกบัต้นทนุขายของบริษัทและสภาวะตลาด ณ ขณะนั �นๆ 
นอกจากนี � บริษัทยงัได้ดําเนินการติดตามการเปลี�ยนแปลงของราคาวตัถดุิบอย่างใกล้ชิด เพื�อคาดการณ์สถานการณ์และ
แนวโน้มของราคาและปริมาณความต้องการใช้เหล็กทั �งในและต่างประเทศ รวมทั �งอาศยัประสบการณ์และสมัพนัธภาพที�ดี
กับผู้จัดหาเศษเหล็ก เพื�อใช้ประกอบการตดัสินใจปรับแผนในการสั�งซื �อวตัถุดิบ หรือวางแผนการผลิตสินค้า ให้มีความ
เหมาะสมตามสถานการณ์   

 
1.1.2 ความเสี�ยงจากการจดัหาวัตถุดบิ และพึ�งพิงผู้จัดหาวัตถุดิบ 

จากลกัษณะการดําเนินธุรกิจของบริษัทที�ต้องใช้เศษเหล็กเป็นวตัถดุิบหลกัประมาณร้อยละ 74 – ร้อยละ 83 ของ
ต้นทนุการผลติ และบริษัทมีการซื �อเศษเหลก็จากผู้จดัหาเศษเหล็ก 5 อนัดบัแรกในปี 2553 และงวด 6 เดือนแรกปี 2554 คิด
เป็นสดัสว่นรวมกนัประมาณร้อยละ 70 และร้อยละ 67 ของมลูคา่การซื �อเศษเหล็กทั �งหมด ตามลําดบั โดยมีมลูค่าการสั�งซื �อ
จากผู้จดัหาเศษเหลก็ดงักลา่วแตล่ะรายอยูร่ะหวา่งร้อยละ 8 - ร้อยละ 20 ของมลูคา่การสั�งซื �อเศษเหล็กทั �งหมด จึงอาจทําให้
บริษัทมีความเสี�ยงในการจดัหาเศษเหลก็ หากความต้องการใช้เศษเหลก็มีปริมาณมากกวา่ปริมาณเศษเหลก็ที�มีอยู ่และหรือ
ผู้จดัหาเศษเหล็กไม่สามารถจดัหาและสง่มอบเศษเหล็กให้แก่บริษัทได้ทนัตามความต้องการใช้งานและบริษัทไม่สามารถ
จดัหาจากแหลง่อื�นได้ทนัตามแผนการผลติ ซึ�งอาจจะสง่ผลให้บริษัทขาดแคลนวตัถดุิบในการผลติสนิค้าในชว่งขณะหนึ�ง และ
หรืออาจทําให้ราคาเศษเหลก็เพิ�มสงูมากจนทําให้บริษัทสญูเสยีความสามารถในการแขง่ขนัเมื�อเทียบกบัการนําเข้าเหลก็แท่ง
ยาวจากตา่งประเทศ ด้วยเหตนีุ � ปัจจยัดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัท 

อย่างไรก็ตาม บริษัทได้ประเมินว่าบริษัทจะได้รับผลกระทบจากปัจจยัดงักลา่วไม่มากนกั เนื�องจากบริษัทที�ผลิต
เหลก็แทง่ยาว และบริษัทผู้ผลิตเหล็กเส้นที�มีเตาหลอมเศษเหล็กเพื�อผลิตเหล็กแท่งยาวเป็นของตนเองมีจํานวนน้อยราย ทํา
ให้ปริมาณเศษเหลก็ในสภาวะปกติยงัมีจํานวนเพียงพอกบัปริมาณความต้องการใช้ และตลอดระยะเวลาที�ผา่นมา (ซึ�งรวมถึง
ในช่วงสภาวะผิดปกติในปี 2551) บริษัทไมเ่คยประสบปัญหาในการจดัหาเศษเหล็ก นอกจากนี � บริษัทยงัมีความสมัพนัธ์ที�ดี
กบัผู้จดัหาเศษเหลก็ทกุราย โดยมีการจดัซื �อเศษเหล็กอย่างต่อเนื�องเป็นเวลานาน  และไม่เคยค้างชําระค่าเศษเหล็กมาก่อน  
อีกทั �งมีการติดตอ่ซื �อเศษเหลก็จากตา่งประเทศเป็นระยะๆ เพื�อสร้างความสมัพนัธ์ที�ดี และใช้เป็นแหลง่จดัหาวตัถดุิบสํารอง
ในกรณีที�ปริมาณเศษเหลก็ในประเทศมีจํานวนไมเ่พียงพอกบัความต้องการใช้งาน กอปรกบับริษัทมีการติดตามสถานการณ์
และแนวโน้มปริมาณความต้องการใช้เศษเหลก็อยา่งใกล้ชิด รวมถึงมีนโยบายในการจดัเก็บเศษเหลก็ และมีการวางแผนการ
ผลติที�ชดัเจน ซึ�งบริษัทคาดวา่จะช่วยลดผลกระทบจากความเสี�ยงดงักลา่วได้ในระดบัหนึ�ง  

 
1.2 ความเสี�ยงด้านการตลาดและการจัดจาํหน่าย 
1.2.1 ความเสี�ยงจากความผันผวนของราคาเหล็กแท่งยาว 

ผลิตภณัฑ์หลกัของบริษัท คือ เหล็กแท่งยาว ซึ�งจะถูกนําไปผลิตต่อด้วยการรีดเหล็กเป็นผลิตภณัฑ์เหล็กทรงยาว 
ได้แก่ เหลก็เส้นกลมและเหลก็ข้ออ้อย โดยปกติอปุสงค์และอปุทานของเหล็กแท่งยาวขึ �นอยู่กบัอตุสาหกรรมการก่อสร้าง ซึ�ง
จะใช้ผลติภณัฑ์เหลก็ทรงยาวเป็นวสัดหุลกัในการดําเนินงาน ทั �งนี � เหลก็แทง่ยาวเป็นสนิค้าประเภท Commodity ดงันั �น ราคา
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เหล็กแท่งยาวจึงมีการเปลี�ยนแปลงไปตามความต้องการบริโภคและความสามารถในการผลิตภายในประเทศและ
ตา่งประเทศ โดยราคาขายเหลก็แทง่ยาว ณ ตลาดนําเข้า East Asia สามารถแสดงในแผนภาพได้ดงันี � :- 

 

แผนภาพแสดงราคาขายเหล็กแท่งยาว ณ ตลาดนําเข้า East Asia เฉลี�ยรายเดือนในปี 2547 – เดือน
มิถุนายน 2554 

 

 
ที�มา:  สถาบนัเหลก็และเหลก็กล้าแหง่ประเทศไทย  

จากแผนภาพดงักลา่วข้างต้น จะเห็นได้ว่าราคาขายเหล็กแท่งยาวมีความผนัผวนมากตั �งแต่ในปี 2550 เป็นต้นมา 
โดยมีแนวโน้มปรับตวัเพิ�มสงูขึ �นอยา่งมากในช่วงครึ�งปีแรกของปี 2551 โดยเพิ�มขึ �นจากราคาเฉลี�ย 695 เหรียญสหรัฐอเมริกา
ต่อตนั ในเดือนมกราคม 2551 เป็นสงูสดุที� 1,075 เหรียญสหรัฐอเมริกาต่อตนัในเดือนมิถนุายน 2551 และได้ปรับตวัลดลง
อย่างรวดเร็วเหลือเพียง 376 เหรียญสหรัฐอเมริกาต่อตนัในเดือนธันวาคม 2551 ทั �งนี � เนื�องมาจากเกิดวิกฤติเศรษฐกิจใน
ต่างประเทศโดยเฉพาะปัญหาเศรษฐกิจถดถอยของประเทศสหรัฐอเมริกาและปัญหาวิกฤติของสถาบันการเงินในกลุ่ม
ประเทศยโุรป หลงัจากนั �น ในระหวา่งปี 2552 จนถึงงวด 6 เดือนแรกปี 2554 ราคาขายเหลก็แท่งยาวมีการผนัผวนในทิศทาง
ที�ปรับราคาเพิ�มสงูขึ �น ตามภาวะการฟื�นตวัของเศรษฐกิจ โดยมีราคาเฉลี�ยประมาณ 417 เหรียญสหรัฐอเมริกาตอ่ตนัในเดือน
มกราคม 2552 เพิ�มขึ �นเป็น 668 เหรียญสหรัฐอเมริกาต่อตนัในเดือนมิถนุายน 2554 ทั �งนี � ความผนัผวนของราคาดงักลา่ว
อาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัท 

บริษัทได้ตระหนกัถึงความเสี�ยงดงักล่าว และมีนโยบายที�จะผลิตสินค้าตามคําสั�งซื �อของลกูค้า ซึ�งจะทําให้บริษัท
สามารถกําหนดราคาขายให้สอดคล้องกบัต้นทนุขายของบริษัทและภาวะตลาด ณ ขณะนั �นๆ นอกจากนี � บริษัทได้ดําเนินการ
ติดตามการเปลี�ยนแปลงของราคาเหล็กแท่งยาวอย่างใกล้ชิด โดยพิจารณาประกอบร่วมกับข้อมลูภาวะเศรษฐกิจโดยรวม 
ข้อมลูภาวะของธุรกิจอตุสาหกรรมการก่อสร้าง และข้อมลูที�ได้รับจากการสอบถามลกูค้า เพื�อใช้ในการประมาณการแนวโน้ม
ความต้องการใช้ผลิตภณัฑ์เหล็กทรงยาว ซึ�งจะมีผลต่อความต้องการใช้เหล็กแท่งยาว ทั �งนี �เพื�อนํามาใช้เป็นข้อมูลในการ
ตดัสินใจวางแผนการผลิต จําหน่าย และการจัดเก็บเหล็กแท่งยาวคงคลงัให้มีความเหมาะสมตามสถานการณ์และความ
ต้องการ เพื�อลดผลกระทบจากความเสี�ยงดงักลา่วให้น้อยลง 
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1.2.2 ความเสี�ยงจากการพึ�งพิงลกูค้าน้อยรายและกลุ่มลกูค้ารายใหญ่ 

หากพิจารณารายได้จากการขายเหลก็แทง่ยาวของบริษัทในช่วงปี 2551 - 2552 จะพบวา่ รายได้จากการขายเหล็ก
แทง่ยาวให้แก่ลกูค้ารายใหญ่จํานวน 5 รายแรก มียอดขายรวมกนัคิดเป็นประมาณร้อยละ 85 และร้อยละ 93 ของรายได้จาก
การขาย ตามลาํดบั และได้ปรับลดลงมาเหลอืร้อยละ 62 และร้อยละ 69 ในปี 2553 และงวด 6 เดือนแรกปี 2554 ตามลําดบั
นอกจากนี � หากพิจารณารายได้จากการขายเหล็กแท่งยาวของบริษัทในช่วงปี 2552 จนถึงงวด 6 เดือนแรกปี 2554 พบว่า 
บริษัทมีการพึ�งพิงกลุม่ลกูค้ารายใหญ่จํานวน 1 ราย ซึ�งมีการซื �อเหลก็แทง่ยาวของบริษัทรวมกนัเป็นประมาณร้อยละ 46 ร้อย
ละ 31 และร้อยละ 32 ของรายได้จากการขาย ตามลําดบั ทําให้บริษัทมีความเสี�ยงจากการพึ�งพิงลกูค้าจํานวนน้อยรายและ
ยงัมีการพึ�งพิงลกูค้ารายใหญ่ด้วย ซึ�งอาจสง่ผลกระทบต่อรายได้ของบริษัท หากลกูค้ารายใหญ่มีการเปลี�ยนแปลงนโยบาย
การซื �อสนิค้าของบริษัท 

อย่างไรก็ตาม ที�ผ่านมา ลูกค้ารายใหญ่ดังกล่าวมีการซื �อสินค้ากับบริษัทอย่างต่อเนื�อง ซึ�งแสดงให้เห็นถึง
ความสมัพนัธ์ที�ดีระหวา่งบริษัทและลกูค้ารายใหญ่  นอกจากนี � บริษัทยงัมีนโยบายลดความเสี�ยงในสว่นนี � ด้วยการขยายฐาน
ลกูค้ารายใหม ่เพื�อเพิ�มสดัสว่นรายได้ของลกูค้ารายใหมใ่ห้มากขึ �น โดยจะพบวา่ ในช่วงปี 2553 และงวด 6 เดือนแรกปี 2554 
บริษัทมีจํานวนและรายชื�อลกูค้าใหม่ๆ  เพิ�มมากขึ �น  แม้วา่ลกูค้าใหม่เหลา่นั �นจะมีมลูค่าสั�งซื �อไม่มากนกัก็ตาม แต่ก็สามารถ
แสดงให้เห็นแนวโน้มได้วา่บริษัทมีการขยายฐานลกูค้าเพิ�มขึ �น  นอกจากนี � บริษัทยงัมีนโยบายเพิ�มช่องทางจําหน่ายด้วยการ
สง่ออกไปตลาดต่างประเทศ เช่น ตลาดในประเทศภูมิภาคอาเซียน เป็นต้น โดยในปี 2553 และงวด 6 เดือนแรกปี 2554 
บริษัทมีรายได้จากการจําหน่ายไปตลาดต่างประเทศคิดเป็นร้อยละ 31 และร้อยละ 9 ของยอดขายรวมทั �งหมด ตามลําดบั 
ดงันั �น ในระยะเวลาต่อไป หากบริษัทมีการจําหน่ายสินค้าในต่างประเทศเพิ�มมากขึ �น สดัสว่นการกระจุกตวัของรายได้จาก
ลกูค้ารายใหญ่ก็จะลดลงตามไปด้วย 
 
1.2.3 ความเสี�ยงจากการแข่งขนัและคู่แข่งรายใหม่ 

อุตสาหกรรมเหล็กเป็นอุตสาหกรรมประเภทหนึ�งที�สําคญัต่อการพฒันาประเทศ เนื�องจากเป็นวตัถุดิบที�สําคัญ
สาํหรับการผลติสนิค้าในหลายอตุสาหกรรมตอ่เนื�อง เช่น อตุสาหกรรมก่อสร้างและพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ อตุสาหกรรมยาน
ยนต์ อุตสาหกรรมเครื�องใช้ไฟฟ้า และอตุสาหกรรมบรรจุภณัฑ์ เป็นต้น กอปรกับการผลกัดนัโครงการลงทุนในโครงสร้าง
พื �นฐานของรัฐบาลเป็นอีกปัจจยัที�สําคญัที�ช่วยผลกัดนัให้ความต้องการเหล็กในประเทศมีทิศทางที�เพิ�มสงูขึ �น ซึ�งก่อให้เกิด
ความจําเป็นในการลงทนุในอตุสาหกรรมเหลก็มากยิ�งขึ �น  

ปัจจุบนั บริษัทคาดว่ามีผู้ประกอบการที�ประกอบธุรกิจผลิตเหล็กแท่งยาวจํานวน 18 ราย มีกําลงัการผลิตรวม
ประมาณ 6 ล้านตนัต่อปี (โปรดดรูายละเอียดเพิ�มเติมในสว่นที� 2 ข้อ 3.3.2 ภาวะการแข่งขนั) ในขณะที�ผ่านมา ต้องมีการ
นําเข้าเหลก็แทง่ยาวมาโดยตลอด โดยในปี 2553 และงวด 6 เดือนแรกปี 2554 ประเทศไทยมีความต้องการใช้เหล็กแท่งยาว 
7.78 ล้านตนั และ 3.84 ล้านต้น ตามลาํดบั และมีการนําเข้าเหลก็แทง่ยาว 3.80 ล้านตนั และ 16.17 ล้านต้น ตามลําดบั ซึ�ง
คิดเป็นสดัสว่นประมาณร้อยละ 49 และร้อยละ 42 ของปริมาณความต้องการใช้เหลก็แทง่ยาว ตามลาํดบั ด้วยเหตนีุ �อาจเป็น
ปัจจยัที�จงูใจให้มีคูแ่ขง่รายใหมเ่ข้ามาในอตุสาหกรรมนี �มากขึ �น  จึงทําให้บริษัทมีความเสี�ยงจากภาวะการแขง่ขนัที�เพิ�มขึ �น ซึ�ง
อาจส่งผลกระทบต่อรายได้ อตัรากําไร และส่วนแบ่งการตลาดของบริษัท และอาจทําให้ลกูค้าของบริษัทเปลี�ยนสถานะ
กลายเป็นคูแ่ขง่ในธุรกิจได้ เนื�องจากกลุม่ลกูค้ารายใหญ่รายหนึ�งของบริษัท ซึ�งมีการซื �อเหล็กแท่งยาวของบริษัทรวมกนัเป็น
ประมาณร้อยละ 46 ร้อยละ 31 และร้อยละ 32 ของรายได้จากการขายในระหว่างปี 2552 จนถึงงวด 6 เดือนแรกปี 2554 
ตามลาํดบั มีแผนที�จะประกอบธุรกิจผลติเหลก็แทง่ยาวเองเพื�อใช้ในโรงรีดของตนเองเป็นหลกั ซึ�งปัจจุบนัอยู่ระหว่างก่อสร้าง
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และติดตั �งเตาหลอม โดยคาดว่าจะสามารถเริ�มประกอบธุรกิจผลิตเหล็กแท่งยาวได้ภายในไตรมาสที� 4 ของปี 2554 เป็นต้น
ไป 

อยา่งไรก็ดี เนื�องจากธุรกิจผลติเหลก็แทง่ยาวต้องใช้ระยะเวลาและเงินลงทนุสงูในการก่อสร้างเตาหลอม อีกทั �งต้อง
ใช้เงินทนุหมนุเวียนสงูในการซื �อวตัถุดิบและสํารองสินค้าไว้เพื�อขาย และต้องใช้ความเชี�ยวชาญและประสบการณ์ ในการ
ดําเนินการผลติ และต้องมีการบํารุงรักษาอย่างสมํ�าเสมอ ซึ�งเป็นปัจจยัที�สําคญัที�ผู้ประกอบการรายใหม่ต้องนําไปพิจารณา
เพิ�มเติมหากต้องการที�จะเข้ามาลงทุนในธุรกิจนี �  ด้วยเหตนีุ � จึงอาจถือเป็นอปุสรรคในการเข้าสู่ตลาด (Barrier to Entry) 
นอกจากนี � จากการที�บริษัทมีโรงงานและเครื�องจักรที�มีประสิทธิภาพในการผลิตและมีความรู้ความสามารถ รวมทั �งมี
ประสบการณ์ในการผลติเหลก็แทง่ยาว จะทําให้บริษัทมีความได้เปรียบผู้ประกอบการรายใหมที่�ต้องใช้ระยะเวลาหนึ�งในการ
ทดลองผลิตจนกว่าจะสามารถผลิตผลิตภณัฑ์ที�มีคุณภาพตามที�ลกูค้าต้องการ สําหรับกรณีลกูค้าของบริษัทที�จะเริ�มผลิต
เหล็กแท่งยาวเอง บริษัทคาดว่าจะได้รับผลกระทบทางด้านรายได้บ้าง อย่างไรก็ตาม เนื�องจากคาดว่าลูกค้าคงต้องใช้
ระยะเวลาหนึ�งในการทดลองผลิตและปรับแผนการผลิตเพื�อให้สามารถผลิตสินค้าที�มีคณุภาพได้ตามกําลงัผลิตที�กําหนด 
ดังนั �น บริษัทจะพยายามรักษาส่วนแบ่งทางการตลาด โดยมุ่งเน้นเติบโตตามสภาวะเศรษฐกิจ และจะพยายามรักษา
ความสมัพนัธ์ที�ดีกบักลุ่มลกูค้ารายดงักล่าวเพื�อโอกาสในการทําธุรกิจร่วมกันและรักษาสดัส่วนยอดขายต่อไป รวมทั �งจะ
พยายามขยายฐานลกูค้ารายใหม ่เพื�อลดผลกระทบดงักลา่ว    

 
1.3 ความเสี�ยงด้านการเงนิ 
1.3.1 ความเสี�ยงจากการไม่สามารถชาํระคืนเงนิกู้ยมืระยะยาวแก่สถาบันการเงนิ 

บริษัทได้มีการทําสญัญาเงินกู้ยืมระยะยาว จํานวน 3 ฉบบักบัสถาบนัการเงินแห่งหนึ�ง ในปี 2547 ปี 2550 และปี 
2551 คิดเป็นวงเงินกู้ยืมระยะยาวรวม 597 ล้านบาท ซึ�งกําหนดให้เริ�มชําระคืนเงินต้นในเดือนมกราคม 2549 เดือนมีนาคม 
2551 และเดือนมกราคม 2552 ตามลําดบั อย่างไรก็ตาม ในปี 2551 ได้เกิดวิกฤติเศรษฐกิจในต่างประเทศ และเกิดปัญหา
ความขดัแย้งทางการเมืองในประเทศ ซึ�งสง่ผลกระทบตอ่สภาพเศรษฐกิจในประเทศ  ทําให้ราคาเหลก็ในระหวา่งปี 2551 – ปี 
2552 มีความผนัผวนอย่างมาก (โปรดดูแผนภาพแสดงความผนัผวนของราคาขายเหล็กแท่งยาวในปัจจัยความเสี�ยง ข้อ 
1.1.2 ความเสี�ยงจากความผนัผวนของราคาเหลก็แทง่ยาว) ซึ�งในช่วง ณ ขณะนั �น บริษัทเพิ�งเริ�มเปิดดําเนินงานเชิงพาณิชย์ใน
โรงงานเฟสที� 2 จึงมีความจําเป็นต้องสํารองเงินเพื�อซื �อวตัถดุิบไว้รองรับแผนการผลิต ซึ�งสง่ผลให้บริษัทประสบปัญหาขาด
สภาพคล่อง และไม่สามารถจ่ายชําระคืนเงินกู้ยืมระยะยาวให้แก่สถาบนัการเงินได้ตรงตามระยะเวลาที�กําหนดในสญัญา 
เป็นเหตุของการเกิดผิดนดัชําระหนี � ทําให้สถาบนัการเงินคิดดอกเบี �ยสําหรับการปฏิบตัิผิดเงื�อนไขตามสญัญาเป็นจํานวน 
13.9 ล้านบาท  

อยา่งไรก็ตาม บริษัทได้มีหนงัสือขอผ่อนผนัต่อสถาบนัการเงินดงักลา่ว เพื�อขอขยายระยะเวลาการปลอดชําระคืน
เงินต้น (Grace Period) และขอยกเว้นการคิดดอกเบี �ยในการปฏิบตัิผิดเงื�อนไขตามสญัญา ทั �งนี � เมื�อวนัที� 29 มิถนุายน 2552 
สถาบนัการเงินได้อนมุตัิการขยายระยะเวลาการปลอดชําระคืนเงินต้น เป็นระยะเวลา 1 ปี เริ�มตั �งแต่เดือนมีนาคม 2552 ถึง
เดือนกมุภาพนัธ์ 2553 โดยกําหนดให้เริ�มชําระตั �งแตเ่ดือนมีนาคม 2553 เป็นต้นไป รวมทั �งสถาบนัการเงินจะงดเว้นการเรียก
เก็บดอกเบี �ยผิดนดัทั �งจํานวนจากบริษัท หากบริษัทสามารถชําระหนี �ระยะยาวให้แก่สถาบนัการเงินแล้วเสร็จทั �งจํานวนตาม
ระยะเวลาที�กําหนด  

เนื�องจากบริษัทมีภาระหน้าที�ต้องชําระคืนเงินต้นให้แก่สถาบนัการเงินโดยชําระงวดสดุท้ายในเดือนธันวาคม ปี 
2558  ซึ�งในช่วงระยะเวลาก่อนที�จะถึงกําหนดชําระงวดสดุท้ายดงักลา่ว อาจเกิดเหตกุารณ์ใดๆ ที�จะสง่ผลกระทบทําให้บริษัท
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ไม่สามารถชําระคืนหนี �เงินต้นระยะยาวให้แก่สถาบนัการเงินได้ตามจํานวนและระยะเวลาที�กําหนด ซึ�งจะเป็นเหตุให้เกิด
เหตกุารณ์ผิดนดัชําระหนี � ทําให้บริษัทต้องถกูปรับด้วยดอกเบี �ยผิดนดัในอตัราสงูสดุ ณ ขณะนั �น และทําให้บริษัทไม่ได้รับการ
ผอ่นปรนดอกเบี �ยผิดนดัจํานวน 13.9 ล้านบาทที�เกิดขึ �นในปี 2552 ซึ�งจะกระทบตอ่ผลการดําเนินงานและกําไรสทุธิของบริษัท  

ทั �งนี � บริษัทได้ตระหนกัถึงความเสี�ยงดงักลา่ว และมีความมุง่มั�นที�จะชําระคืนหนี �เงินต้นระยะยาวและดอกเบี �ยให้แก่
สถาบนัการเงินตามจํานวนและระยะเวลาที�กําหนด โดย ณ ปัจจบุนั บริษัทสามารถชําระคืนหนี �เงินต้นระยะยาวและดอกเบี �ย
ได้ตรงตามระยะเวลาที�กําหนด นอกจากนี � ภายหลงัการเสนอขายหลกัทรัพย์ต่อประชาชนและเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ บริษัทจะได้รับเงินจากการเสนอขายหุ้นเพิ�มทุนดังกล่าว รวมทั �งมีช่องทางระดมทุนในตลาดทุนที�
หลากหลายขึ �น ซึ�งบริษัทสามารถใช้เป็นเครื�องมือทางการเงินในการช่วยลดผลกระทบด้านสภาพคลอ่งของบริษัท ในกรณีที�
เกิดเหตกุารณ์ที�ผิดปกติในอนาคตได้ 

 
1.3.2 ความเสี�ยงจากอตัราแลกเปลี�ยน 

บริษัทมีการสั�งซื �อวตัถดุบิ ได้แก่ เศษเหลก็และสารเคมี และอะไหลจ่ากตา่งประเทศ เพื�อใช้ในการประกอบธุรกิจของ
บริษัท จํานวน 3.74 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา และ 1.42 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา ในปี 2553 และงวด 6 เดือนแรกปี 2554 
ซึ�งคิดเป็นร้อยละ 4 และร้อยละ 2 ของมูลค่าการจัดซื �อทั �งหมดในช่วงระยะเวลาดังกล่าว รวมทั �งมีการส่งออกไปตลาด
ตา่งประเทศเป็นจํานวน 37.74 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา และ 8.01 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา ตามลําดบั ซึ�งคิดเป็นร้อยละ 
31 และร้อยละ 9 ของรายได้รวม ตามลําดบั สําหรับช่วงระยะเวลาเดียวกัน และมีการสั�งซื �อเครื�องจักรจากต่างประเทศ 
จํานวน 3.68 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา ในงวด 6 เดือนแรกปี 2554  ทําให้บริษัทมีความเสี�ยงจากความผนัผวนของอตัรา
แลกเปลี�ยนของการทําธุรกรรมดงักลา่ว  

ทั �งนี � บริษัทมีนโยบายในการป้องกนัความเสี�ยงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลี�ยนที�อาจเกิดขึ �นจากการสั�งซื �อ
วตัถดุิบและ/หรือการขายสินค้าไปต่างประเทศดงักล่าว โดยการทําสญัญาซื �อขายเงินตราต่างประเทศลว่งหน้า (Forward 
Contract) กบัสถาบนัการเงินหลายแห่ง รวมทั �งบริษัทได้รับวงเงินสําหรับการป้องกนัความเสี�ยงดงักลา่วเป็นจํานวน 29.30 
ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกาจากสถาบนัการเงินแหง่หนึ�ง โดยบริษัทจะดําเนินการติดตามสถานการณ์เงินตราต่างประเทศอย่าง
ใกล้ชิด เพื�อหาช่วงเวลาที�ค่าเงินตราต่างประเทศเอื �อประโยชน์สูงสุดต่อบริษัท สําหรับการทําสัญญาซื �อขายเงินตรา
ตา่งประเทศลว่งหน้าเพื�อเป็นการป้องกนัความเสี�ยงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลี�ยน โดยในปี 2553 และงวด 6 เดือน
แรกปี 2554 บริษัทได้มีการทําสญัญาซื �อขายเงินตราตา่งประเทศลว่งหน้าสาํหรับการสง่ออกสนิค้าไปตา่งประเทศเป็นจํานวน
รวม 32.97 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา และ 16.48 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา ตามลาํดบั และ ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2553 และ
วนัที� 30 มิถนุายน 2554 มีสญัญาซื �อขายเงินตราตา่งประเทศลว่งหน้าคงค้างเป็นจํานวน 0.53 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา และ 
14.40 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา ตามลาํดบั และมีหนี �สนิที�ไมไ่ด้ทําสญัญาเพื�อป้องการความเสี�ยงจากความผนัผวนของอตัรา
แลกเปลี�ยนเทา่กบั 0.10 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา และ 0.09 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา ตามลาํดบั 

อยา่งไรก็ตาม ในกรณีที�บริษัททําสญัญาซื �อขายเงินตราตา่งประเทศลว่งหน้า บริษัทยงัคงได้รับผลกระทบทางบญัชี
จากอตัราแลกเปลี�ยนอนัเนื�องมาจากการที�รายการซื �อและชําระค่าวตัถดุิบ และรายการขายและรับชําระเงิน ไม่ได้เกิดขึ �นใน
งวดบญัชีเดียวกนักบัวนัที�บนัทึกบญัชีและ/หรือวนัที�ชําระหรือได้รับเงิน ทําให้ ณ วนัปิดงวดบญัชี จะต้องบนัทึกค่าวตัถดุิบ
และรายได้จากการขายตามอตัราแลกเปลี�ยน ณ วนัปิดงวดนั �นๆ อนัอาจทําให้เกิดผลกําไรหรือขาดทนุจากอตัราแลกเปลี�ยน
ระหว่างอตัราแลกเปลี�ยนที�บนัทึกบญัชีกับอัตราแลกเปลี�ยนจ่ายให้แก่คู่ค้า โดยในปี 2553 และงวด 6 เดือนแรกปี 2554 
บริษัทมีกําไรจากอตัราแลกเปลี�ยนสทุธิเทา่กบั 13 ล้านบาท และ 3 บาท ตามลาํดบั 
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1.4 ความเสี�ยงสาํหรับผู้ลงทุน 
1.4.1  ความเสี�ยงจากการมีกลุ่มผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ที�มีอิทธิพลต่อการดาํเนินงาน 

ภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุในครั �งนี � บริษัทจะมีกลุม่ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ คือ กลุม่ครอบครัวจิรธรรม
ศิริ ถือหุ้นรวมกนัจํานวน 507,000,000 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 63.38 ของทนุชําระแล้ว 800 ล้านบาท (โปรดดรูายละเอียด
เพิ�มเติมในสว่นที� 2 ข้อ 8 โครงสร้างเงินทนุ) ดงันั �น หากกลุม่ผู้ ถือหุ้นดงักลา่วออกเสยีงไปในทิศทางเดียวกนั จะทําให้สามารถ
ควบคมุมติที�ประชมุผู้ ถือหุ้นได้เกือบทั �งหมด ไมว่า่จะเป็นเรื�องการแตง่ตั �งกรรมการ หรือการขอมติในเรื�องอื�นที�ต้องใช้เสยีงสว่น
ใหญ่ของที�ประชมุผู้ ถือหุ้น ยกเว้นเรื�องที�กฎหมายหรือข้อบงัคบับริษัทกําหนดให้ต้องได้รับคะแนนเสียง 3 ใน 4 ของที�ประชุมผู้
ถือหุ้น ดงันั �น ผู้ ถือหุ้นรายอื�นจึงอาจไม่สามารถรวบรวมคะแนนเสียงให้เพียงพอเพื�อตรวจสอบและถ่วงดลุในเรื�องที�ผู้ ถือหุ้น
รายใหญ่เสนอได้ 
 บริษัทตระหนกัถึงความเสี�ยงดงักล่าว จึงได้แต่งตั �งกรรมการตรวจสอบจํานวน 4 ท่าน ซึ�งคิดเป็นร้อยละ 40 ของ
จํานวนกรรมการทั �งหมดของบริษัท ซึ�งจะทําหน้าที�เป็นกรรมการอิสระเพื�อช่วยถ่วงดลุในการบริหารจดัการของบริษัทในระดบั
หนึ�ง ทั �งนี � กรรมการตรวจสอบเป็นบคุคลที�มีความเป็นอิสระ มีวฒุิการศึกษาและคณุวฒุิ รวมทั �งมีความรู้ความสามารถที�จะ
คุ้มครองผู้ ถือหุ้นรายยอ่ย นอกจากนี � ในการตดัสนิใจกระทําการหรือละเว้นกระทําการใดๆ คณะกรรมการบริษัทมีนโยบายใน
การดําเนินงานโดยคํานึงถึงผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นเป็นหลกั นอกจากนี � หากบริษัทมีความจําเป็นในการทํารายการกับ
บคุคลที�อาจมีความขดัแย้ง บริษัทจะปฏิบตัิตามขั �นตอนการอนมุตัิการทํารายการระหว่างกนั และหลกัเกณฑ์ที�ประกาศไว้
ของคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุและตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยอยา่งเคร่งครัด 
 
1.4.2 ความเสี�ยงจากการที�บริษัทอยู่ระหว่างการปฏิบตัิตามเงื�อนไขของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

บริษัทมีความประสงค์ที�จะเสนอขายหุ้นต่อประชาชนในครั �งนี � ก่อนที�จะได้รับทราบผลการพิจารณาของตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยเกี�ยวกบัการนําหุ้นสามญัของบริษัทเข้าเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ 
(“ตลาดหลกัทรัพย์ฯ”) ซึ�งบริษัทได้ยื�นคําขออนุญาตและเอกสารประกอบการยื�นคําขออนุญาตต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ ให้
พิจารณารับหุ้นสามญัของบริษัทเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียน เมื�อวนัที� 5 กนัยายน 2554 และบริษัท ทริปเปิ�ล เอ พลสั แอดไว
เซอรี� จํากดั ในฐานะที�ปรึกษาทางการเงินได้พิจารณาคณุสมบตัขิองบริษัทในเบื �องต้นแล้วเห็นวา่บริษัทมีคณุสมบตัิครบถ้วนที�
จะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ ยกเว้นคณุสมบตัิเรื�องการกระจายการถือหุ้นรายย่อย ซึ�งบริษัทจะต้องมีผู้ ถือหุ้น
รายยอ่ยไมน้่อยกวา่ 300 ราย ถือหุ้นรวมกนัไมน้่อยกวา่ร้อยละ 20 ของทนุชําระแล้ว  

นอกจากนี � ในสญัญาเงินกู้ ของบริษัทได้กําหนดเงื�อนไขห้ามบริษัทจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ ถือหุ้ นสําหรับผลการ
ดําเนินงานตั �งแตปี่ 2550 เป็นต้นไป เว้นแตจ่ะได้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์จากสถาบนัการเงิน อย่างไรก็ตาม เมื�อวนัที� 
14 กรกฎาคม 2554 สถาบนัการเงินได้มีหนงัสอืแจ้งผอ่นผนัเงื�อนไขให้บริษัทสามารถจ่ายเงินปันผลได้ ภายหลงัจากที�บริษัท
ได้รับอนมุตัิให้นําหุ้นเข้าจดทะเบียนซื �อขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

เนื�องจากหุ้นสามญัเพิ�มทนุที�เสนอขายในครั �งนี �ยงัคงมีความไมแ่นน่อนที�จะได้รับอนญุาตจากตลาดหลกัทรัพย์ฯ ให้
เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียน ดงันั �น ผู้ลงทนุจึงอาจมีความเสี�ยงเกี�ยวกบัสภาพคลอ่งในการซื �อขายหุ้นสามญัของบริษัทในตลาด
รอง และอาจไมไ่ด้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นสามญัตามราคาที�คาดไว้ และ/หรืออาจไม่ได้รับผลตอบแทนในรูปของเงิน
ปันผล หากหุ้นสามญัของบริษัทไมส่ามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ 

 


