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ส่วนที/ 1 
ข้อมูลสรุป (Executive Summary) 

 

 บริษัท เชาว์ สตีล อินดสัทรี � จํากดั (มหาชน) (“บริษัท”) ได้ก่อตั �งขึ �นเมื�อวนัที� 11 พฤศจิกายน 2546 โดยนายอนาวิล 
จิรธรรมศิริ  โดยมีสํานักงานใหญ่ ตั �งอยู่เลขที� 209/1 อาคารเคทาวเวอร์ ชั �น 18 ยูนิต 3 ถนนสุขุมวิท 21 (อโศก) แขวง
คลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพฯ และมีโรงงานผลิตเหล็กแท่งยาว (Steel Billet) และสาขา ตั �งอยู่ในเขตอุตสาหกรรม
กบินทร์บุรี เลขที� 518/1 และ 518/3 หมู่ 9 ตําบลหนองกี� อําเภอกบินทร์บรีุ จงัหวดัปราจีนบรีุ บนเนื �อที�รวมประมาณ 70 ไร่  
บริษัทมีทนุจดทะเบียนเริ�มแรก 400 ล้านบาท และปัจจบุนับริษัทได้เพิ�มทนุจดทะเบียนเป็น 800 ล้านบาท 

บริษัทได้ประกอบธุรกิจผลิตและจําหน่ายผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาว โดยมีกําลงัการผลิตสงูสดุ 730,000 ตนัต่อปี 
อยา่งไรก็ตาม จากการที�ต้นทนุคา่ไฟฟ้าเป็นต้นทนุที�มีความสําคญัประเภทหนึ�งของกระบวนการผลิต ณ ปัจจุบนั บริษัทจึงมี
นโยบายให้ดําเนินการผลติผลติภณัฑ์ดงักลา่วเฉพาะในช่วงเวลาที�มีความต้องการใช้ไฟฟ้าตํ�า (Off-Peak Period) ซึ�งจะช่วย
ทําให้ต้นทนุคา่ไฟฟ้าที�ใช้ในการผลติของบริษัทมีจํานวนตํ�ากว่าการดําเนินการผลิตในช่วงเวลาที�มีความต้องการใช้ไฟฟ้าสงู 
(Peak Period) ดงันั �น บริษัทจึงมีกําลงัการผลิตเต็มที�รวมเฉพาะในช่วงเวลาที�มีความต้องการใช้ไฟฟ้าตํ�า เท่ากบั 450,000 
ตนัตอ่ปี  

ผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาวของบริษัทสามารถแบง่ตามลกัษณะและคณุสมบตัิการใช้งานหลกัออกเป็น 2 ประเภท คือ  
1. ผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวสําหรับนําไปผลิตต่อด้วยการรีดเป็นเหล็กเส้นกลม (Round Bar) ได้แก่ ผลิตภณัฑ์

เหลก็แทง่ยาว SR 24 ผลติภณัฑ์ เหลก็แทง่ยาว 3SP และผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาว SS400  และ 
2. ผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาวสาํหรับนําไปผลิตต่อด้วยการรีดเป็นเหล็กข้ออ้อย (Deformed Bar) ได้แก่ ผลิตภณัฑ์

เหลก็แทง่ยาว SD 30 ผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาว SD 40 ผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาว 5SP และผลิตภณัฑ์เหล็กแท่ง
ยาว SD295A  

            อนึ�ง ทั �งผลติภณัฑ์เหลก็เส้นกลมและผลติภณัฑ์เหลก็ข้ออ้อยได้ถกูนําไปใช้เป็นวสัดกุ่อสร้างหลกัในอตุสาหกรรมการ
ก่อสร้างขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญ่  เช่น  การก่อสร้างบ้าน อาคารพาณิชย์ สะพาน เขื�อน ทางยกระดบั และ
อาคารสงู เป็นต้น  

             บริษัทมีกระบวนการผลิตผลิตภณัฑ์ที�ใช้เทคโนโลยีการผลิตที�นําเข้าจากต่างประเทศ และเป็นที�ยอมรับในระดับ
สากล โดยกระบวนการผลติผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาวของบริษัทมี 3 ขั �นตอนหลกั คือ ขั �นตอนการจดัเตรียมเศษเหล็ก ขั �นตอน
การหลอมเศษเหล็กด้วยเตาแบบเหนี�ยวนํากระแสไฟฟ้า (Electric Induction Furnace:  EIF) และปรุงแต่งสว่นผสมเหล็ก
เพื�อให้ได้คณุภาพตามมาตรฐานและตรงกบัความต้องการของลกูค้า และขั �นตอนการหลอ่นํ �าเหล็กเป็นเหล็กแท่งยาว โดย
เทคโนโลยีการหลอมเหลก็ด้วยเตาหลอมเหลก็แบบเหนี�ยวนํากระแสไฟฟ้าจะใช้วิธีเปลี�ยนพลงังานไฟฟ้าให้กลายเป็นพลงังาน
ความร้อนสาํหรับการหลอมเหลก็ ทั �งนี � การใช้พลงังานไฟฟ้าแทนการเผาไหม้ของเชื �อเพลิงจะช่วยลดต้นทนุการผลิตและลด
ผลกระทบตอ่สิ�งแวดล้อม  

              เมื�อปี 2551 บริษัทได้รับประกาศนียบตัรรับรองมาตรฐานคณุภาพ ISO 9001:2000 สาํหรับการผลติผลติภณัฑ์หลอ่
เหล็กแท่ง จาก Bureau Veritas Certification และปัจจุบนับริษัทได้รับการรับรองมาตรฐานคุณภาพ  ISO 9001:2008  
นอกจากนี � บริษัทยงัเป็นบริษัทหนึ�งในสองอนัดบัของบริษัทที�ผลิตผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวในประเทศไทยที�เป็นสมาชิกของ 
London Metal  Exchange (LME)  ซึ�งเป็นตลาดซื �อขายล่วงหน้าระดับโลก โดยได้จดทะเบียนภายใต้ชื�อ CHOW 
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KABINBURI ทั �งนี � การเป็นสมาชิกดงักลา่วจะช่วยเพิ�มช่องทางและโอกาสในการจําหน่ายผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวไปยงั
ตลาดต่างประเทศให้แก่บริษัท อีกทั �งเป็นการแสดงว่าผลิตภณัฑ์ของบริษัทได้รับการยอมรับด้านคณุภาพว่ามีคณุภาพตาม
มาตรฐานสากล  จึงถือได้ว่าเป็นการส่งเสริมภาพลกัษณ์และการประชาสมัพนัธ์บริษัทและผลิตภณัฑ์ของบริษัทในตลาด
ตา่งประเทศได้เป็นอยา่งดี   

 บริษัทสามารถผลติผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาวได้หลายลกัษณะตามความต้องการของลกูค้า โดยได้กําหนดนโยบาย
การผลิตที�สําคัญ คือ ให้ความสําคญักับคุณภาพของผลิตภัณฑ์ ดงันั �น การผลิตผลิตภัณฑ์เหล็กแท่งยาวของบริษัทจึงมี
สว่นประกอบทางเคมีที�สอดคล้องกบัมาตรฐานผลติภณัฑ์อตุสาหกรรม (“มอก.”)  ของการผลิตผลิตภณัฑ์เหล็กเส้นกลมและ
ผลติภณัฑ์เหลก็ข้ออ้อย  โดยบริษัทมีกลุม่ลกูค้าเป้าหมายหลกั คือ โรงรีดในประเทศที�ไม่มีเตาหลอมเป็นของตนเอง และโรง
รีดที�มีเตาหลอมเป็นของตนเองแตม่ีกําลงัการผลติไมเ่พียงพอตอ่ความต้องการ ทั �งนี � ในการดําเนินการประกอบธุรกิจ บริษัทมี
ความมุ่งมั�นที�จะรักษาลกูค้า ดงันั �น บริษัทจึงมีนโยบายที�จะไม่ดําเนินธุรกิจแข่งขนักบัลกูค้า ทําให้บริษัทได้รับความเชื�อมั�น
และความไว้วางใจจากลกูค้าเป็นอยา่งดีและมีสมัพนัธภาพที�ดีกบัลกูค้า นอกจากนี �  ในปี 2553 บริษัทได้เข้าลงทนุในบริษัท 
เวอเทค โลจิสติคส์ เซอร์วิส จํากดั (“เวอเทค”) ซึ�งประกอบธุรกิจให้บริการขนสง่ ในสดัสว่นร้อยละ 40 ของทนุจดทะเบียนซึ�งได้
มีการเรียกชําระเต็มมลูคา่แล้ว 18 ล้านบาท เพื�อเป็นการเสริมศกัยภาพในการให้บริการขนสง่ผลิตภณัฑ์ให้สามารถไปถึงมือ
ลกูค้าของบริษัทได้ทนัตามระยะเวลาที�กําหนด   

บริษัทมีเป้าหมายที�จะเป็นบริษัทชั �นนําของประเทศในการผลิตและจําหน่ายผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวที�มีคณุภาพ   
โดยจะเพิ�มอตัรากําลงัการผลิตให้สอดคล้องและรองรับกบันโยบายของภาครัฐที�ต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจโดยรวม ซึ�งในปี 
2555 บริษัทคาดว่าจะสามารถเพิ�มอตัรากําลงัการผลิตเป็นประมาณร้อยละ 75 – ร้อยละ 80 ของกําลงัการผลิตเต็มที�ใน
ช่วงเวลาที�มีความต้องการใช้ไฟฟ้าตํ�า นอกจากนี � บริษัทยงัมีเป้าหมายที�จะเพิ�มรายได้และขยายฐานลกูค้าให้มีจํานวนเพิ�ม
มากขึ �นทั �งภายในประเทศและต่างประเทศ  สําหรับการส่งออกผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวของบริษัทไปยงัตลาดต่างประเทศ  
บริษัทจะดําเนินการโดยผ่าน LME และ/หรือจําหน่ายโดยตรงหรือผ่านตวัแทนจัดจําหน่ายต่างประเทศ เช่น ประเทศใน
ภมูิภาคอาเชียน เป็นต้น ซึ�งบริษัทมีเป้าหมายการจําหน่ายไปยงัตลาดต่างประเทศประมาณร้อยละ 30 ของรายได้จากการ
ขายรวม 

บริษัทมีจุดเด่นที/สาํคัญดังนี � :- 
- บริษัทมีกําลงัการผลติผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาวสงูสดุเทา่กบั 730,000 ตนัตอ่ปี หรือ 450,000 ตนัตอ่ปี (ช่วงเวลาที�มี

ความต้องการใช้ไฟฟ้าตํ�า) ทําให้บริษัทสามารถขยายกําลงัการผลิตให้สอดคล้องและรองรับความต้องการใช้
ผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาวที�จะเพิ�มสงูขึ �นตามนโยบายของภาครัฐบาลที�ต้องการสง่เสริมการลงทนุได้  

- บริษัทมีนโยบายดําเนินธุรกิจที�จะไมทํ่าการแข่งขนักบัลกูค้า ทําให้ได้รับความเชื�อมั�นและความไว้วางใจจากลกูค้า
และบริษัทสามารถสง่มอบผลติภณัฑ์ให้แก่ลกูค้าได้อยา่งตอ่เนื�องและทนัตอ่ความต้องการใช้ของลกูค้า 

- บริษัทสามารถผลติผลติภณัฑ์ได้หลายลกัษณะและสามารถตอบสนองความต้องการของลกูค้าได้หลากหลายกลุม่  
- บริษัทมีการผลติผลติภณัฑ์ที�มีคณุภาพโดยการใช้เครื�องจกัรที�ทนัสมยั และกระบวนการผลิตที�มีประสิทธิภาพ และ

ได้รับประกาศนียบตัรรับรองมาตรฐานคณุภาพ ISO 9001:2000 จาก Bureau Veritas Certification ตั �งแตปี่ 2551 
และปัจจบุนั เป็น ISO 9001:2008 

- บริษัทเป็นบริษัทหนึ�งในสองบริษัทที�มีการผลิตผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวในประเทศไทยที�เป็นสมาชิกของ LME ซึ�ง
เป็นตลาดซื �อขายลว่งหน้าระดบัโลก จึงถือได้ว่าผลิตภณัฑ์ของบริษัทมีมาตรฐานที�ยอมรับได้ในระดบัโลก ซึ�งเป็น
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การเพิ�มความมั�นใจในคุณภาพของผลิตภณัฑ์ ภาพพจน์ และเป็นการเพิ�มช่องทางการจําหน่ายผลิตภณัฑ์ของ
บริษัททั �งในตลาดภายในประเทศและตา่งประเทศ  

- บริษัทได้ใช้โปรแกรม Systems, Application and Products หรือ SAP ซึ�งเป็นระบบบริหารทรัพยากรสําหรับ
องค์กร (Enterprise Resource Planning หรือ ERP) ทําให้สามารถเข้าถึงและตรวจสอบข้อมลูได้อยา่งรวดเร็ว และ
สามารถนําข้อมลูรายงานทางการเงินมาใช้ในการบริหารและการตดัสนิใจได้อยา่งมีประสทิธิภาพ 

- บริษัทได้ลงทุนในบริษัท เวอเทค โลจิสติคส์ เซอร์วิส จํากัด และมีการทําสญัญาให้บริการขนส่งระหว่างกันเป็น
ระยะเวลา 5 ปี ซึ�งเป็นการเสริมศกัยภาพในการบริการด้านการขนสง่ของบริษัทและทําให้การจดัจําหน่ายและการ
สง่มอบผลติภณัฑ์ให้แก่ลกูค้าของบริษัทสามารถดําเนินการได้ตามระยะเวลาที�กําหนดอยา่งมีประสทิธิภาพ 

- บริษัทมีโรงงานตั �งอยูใ่นเขตอตุสาหกรรมกบินทร์บรีุ จงัหวดัปราจีนบรีุ ซึ�งมีระบบสาธารณปูโภคและระบบคมนาคม
ที�มีความพร้อม  ใกล้แหลง่วตัถดุิบและสะดวกตอ่การกระจายผลติภณัฑ์ทั �งทางบกและทางทะเล  นอกจากนี � บริษัท
ได้รับสว่นลดค่าไฟฟ้าที�ใช้ในการดําเนินงานในอตัราร้อยละ 10 จากการไฟฟ้าสว่นภูมิภาค เป็นเวลา 5 ปี นบัแต่
วนัที�บริษัทเริ�มมีรายได้ 

- บริษัทได้รับการส่งเสริมการลงทุนจากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน ซึ�งมีสิทธิประโยชน์ที�สําคัญ เช่น ได้รับ
ยกเว้นภาษีเงินได้นิติบคุคล และได้รับอนญุาตให้หกัคา่ขนสง่ คา่ไฟฟ้า และค่าประปาในอตัรา 2 เท่าของค่าใช้จ่าย
ที�เกิดขึ �นจริง เป็นต้น  

การวิเคราะห์ฐานะการเงนิและผลการดาํเนินงานของบริษัท 

- การวิเคราะห์ผลการดาํเนินงาน 

รายได้หลกัของบริษัทมาจากการขายผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาว นอกจากนี � บริษัทยงัมีรายได้จากการให้บริการขนสง่ 
ซึ�งมาจากการดําเนินงานของ เวอเทค และมีรายได้อื�นๆ เช่น ดอกเบี �ยรับ กําไรจากอตัราแลกเปลี�ยน กําไรจากการจําหน่าย
สินทรัพย์ รายได้จากขายเศษฝุ่ นที�เกิดจากกระบวนการผลิต และภาษีมูลค่าเพิ�มจากการส่งออกที�ขอคืนได้ เป็นต้น ซึ�ง
โครงสร้างรายได้ของบริษัทในปี 2551 – 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 แสดงได้ดงันี �:- 

ตารางแสดงโครงสร้างรายได้ของบริษัท 

  
ดาํเนินการ

โดย 

งบการเงนิเฉพาะกจิการ งบการเงนิรวม 

ประเภทรายได้ ปี 2551 ปี 2552 ปี 2553 96 เดือนปี 2554 

 ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายได้จากการขายเหลก็แทง่ยาว          

- จําหน่ายในประเทศ บริษัท 2,281.71 99.79 1,881.49 92.80 2,686.25 69.01 3,999.40 94.01 

- จําหน่ายตา่งประเทศ บริษัท - - 142.71 7.04 1,184.98 30.44 239.80 5.64 

รวมรายได้จากการขาย  2,281.71 99.79 2,024.20 99.84 3,871.23 99.45 4,239.20 99.65 

รายได้จากการให้บริการขนสง่ เวอเทค - - - - 1.34 0.03 3.41 0.09 

รายได้อื�นๆ1/ บริษัท
และเวอเทค 

4.80 0.21 3.16 0.16 20.25 0.52 11.58 0.27 

รายได้รวม  2,286.51 100.00 2,027.36 100.00 3,892.83 100.00 4,254.18 100.00 

หมายเหตุ: 1/ รายได้อื�นๆ เช่น กําไรจากอัตราแลกเปลี�ยน กําไรจากการจําหน่ายสินทรัพย์ รายได้จากการขายเศษฝุ่ นที�เกิดจากกระบวนการผลิต และ
ภาษีมลูคา่เพิ�มจากการสง่ออกที�ขอคืนได้ เป็นต้น 

ปรับปรุงข้อมลูตามงบการเงินงวด 9 เดือนปี 2554 
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ปี 2551 - 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีรายได้รวมประมาณ 2,287 ล้านบาท 2,027 ล้านบาท 
3,893 ล้านบาท และ 4,2542,790 ล้านบาท ตามลําดบั โดยมีรายได้หลกัมาจากการขายผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาว ซึ�งมี
จํานวน 2,282 ล้านบาท 2,024 ล้านบาท 3,871 ล้านบาท และ 4,2392,777 ล้านบาท ตามลําดบั หรือคิดเป็นอตัราสว่น
ประมาณร้อยละ 99 ของรายได้รวมของแตล่ะปี และสามารถแบง่รายได้จากการขายผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาว เป็นอตัราสว่น
การจําหนา่ยผลติภณัฑ์ภายในประเทศในอตัราร้อยละ 100 ร้อยละ 93 ร้อยละ 69 และร้อยละ 941 ตามลาํดบั และอตัราสว่น
ที�เหลอืเป็นการขายไปยงัตา่งประเทศ ทั �งนี � ตั �งแตปี่ 2553 บริษัทได้กําหนดนโยบายการขายสนิค้าในประเทศและตา่งประเทศ
ในสดัสว่นร้อยละ 70 และร้อยละ 30 ตามลาํดบั อยา่งไรก็ตาม อตัราสว่นการขายในต่างประเทศในงวด 9 เดือนแรกปี 2554 
เป็นอตัราที�ตํ�ากว่านโยบายการขายสินค้าในต่างประเทศของบริษัท เนื�องจากในช่วงที�ผ่านมา ความต้องการซื �อในประเทศ
เพิ�มสงูขึ �นมาก และบริษัทสามารถขายสนิค้าในประเทศได้ราคา และกําไรขั �นต้น (Margin) ที�ดีกวา่การขายในตา่งประเทศ อีก
ทั �งประเทศสาธารณรัฐสงัคมนิยมเวียดนาม ซึ�งเป็นตลาดสง่ออกหลกัของบริษัทในปี 2553 มีปัญหาทางเศรษฐกิจ อตัรา
ดอกเบี �ย และคา่เงิน ทําให้ขาดความตอ่เนื�องในการสั�งซื �อสนิค้า ด้วยเหตนีุ � ในช่วงระยะเวลาดงักลา่ว บริษัทจึงมุ่งเน้นขายใน
ประเทศเป็นหลกั ในขณะที�รายได้จากการให้บริการขนสง่เป็นรายได้เฉพาะในสว่นที�ให้บริการแก่บคุคลภายนอกของเวอเทค 
ที�รับรู้เป็นรายได้ในงบการเงินรวมของบริษัท ซึ�งมีอตัราสว่นร้อยละ 0.03 และร้อยละ 0.0911 ของรายได้รวมในปี 2553 และ
งวด 96 เดือนแรกปี 2554 ตามลาํดบั 

 ปี 2552 รายได้รวมของบริษัทมีอตัราลดลงประมาณร้อยละ 11 เนื�องจากรายได้จากการขายผลิตภณัฑ์เหล็กแท่ง
ยาวมีมลูคา่ลดลง อนัเป็นผลมาจากสภาวะเศรษฐกิจที�ตกตํ�า ซึ�งเริ�มต้นขึ �นในช่วงปลายปี 2551 ต่อเนื�องมาถึงปี 2552 ด้วย
ปัญหาวิกฤติเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐอเมริกาทําให้ราคาสินค้าประเภทโภคภัณฑ์ต่างๆ ในตลาดโลก ซึ�งรวมถึงราคา
ผลิตภัณฑ์เหล็กได้ปรับตวัลดลงเป็นอย่างมาก ส่งผลให้ราคาขายผลิตภณัฑ์ต่อหน่วยปรับตวัลดลง และทําให้มูลค่าของ
ยอดขายผลติภณัฑ์ของบริษัทปรับตวัลดลงในปีดงักลา่ว  ทั �งๆ ที�หากพิจารณาเปรียบเทียบด้านปริมาณผลติภณัฑ์ที�ขายได้ใน
ปี 2552 จะพบว่าบริษัทมีปริมาณการขายผลิตภณัฑ์ที�เพิ�มขึ �นประมาณร้อยละ 49 อย่างไรก็ตาม ในปี 2553 และงวด 96 
เดือนแรกปี 2554 บริษัทสามารถมีรายได้รวมเพิ�มขึ �น โดยคิดเป็นอตัราเพิ�มขึ �นประมาณร้อยละ 91 และร้อยละ 5766 เมื�อ
เทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีที�ผ่านมา ตามลําดบั เนื�องจากบริษัทมียอดการขายผลิตภณัฑ์เพิ�มสงูขึ �น อนัเป็นผลเนื�องมาจาก
ราคาขายผลิตภณัฑ์ต่อหน่วยสงูขึ �น และปริมาณการขายผลิตภณัฑ์ที�เพิ�มมากขึ �น อีกทั �งในปี 2553 และงวด 9 เดือนแรกปี 
2554 บริษัทมีลกูค้ารายใหมท่ั �งลกูค้าในประเทศและลกูค้าตา่งประเทศเพิ�มขึ �นจํานวน 13 ราย และ 6 ราย ตามลาํดบั คิดเป็น
สดัสว่นร้อยละ 31 และร้อยละ 26 ของรายได้จากการขาย ตามลาํดบั  

ต้นทนุการผลิตผลิตภณัฑ์ของบริษัทประกอบด้วยต้นทนุวตัถดุิบเศษเหล็ก ประมาณร้อยละ 74 – ร้อยละ 83 ของ
ต้นทุนการผลิตรวม และสว่นที�เหลือเป็นต้นทนุแปรสภาพ (Conversion Costs) ได้แก่ ค่าแรง ค่าไฟฟ้า ค่าเชื �อเพลิง วสัดุ
ประกอบ และต้นทนุการผลิตอื�นๆ  โดยปี 2551 - 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554  บริษัทมีต้นทนุขายจํานวน 2,021 
ล้านบาท  1,967 ล้านบาท  3,674 ล้านบาท และ 3,9182,544 ล้านบาท ตามลําดบั คิดเป็นอตัราสว่นร้อยละ 89 ร้อยละ 97 
ร้อยละ 95 และร้อยละ 92 เมื�อเทียบกบัรายได้จากการขาย ตามลําดบั ซึ�งอตัราสว่นต้นทนุขายในปี 2552 อยู่ในระดบัที�เพิ�ม
สงูขึ �น เนื�องจากบริษัทมีต้นทนุขายสว่นหนึ�งที�มาจากสนิค้าคงเหลอืที�ผลติในปี 2551 ซึ�งมีมลูค่าสงูกว่าราคาตลาดในปี 2552  
อีกทั �งมีคา่ไฟฟ้าซึ�งเป็นพลงังานเชื �อเพลงิหลกัในกระบวนการผลติเพิ�มสงูขึ �น อนัเนื�องมาจากการปรับขึ �นอตัราคา่ไฟฟ้าผนัแปร 
(คา่ Ft) ในปี 2552 และมีคา่เสื�อมราคาเพิ�มขึ �นจากการลงทนุเพิ�มในสว่นของสถานีไฟฟ้ายอ่ย อาคารเก็บสนิค้าและเครื�องจกัร 
ซึ�งปัจจยัเหลา่นี �สง่ผลกระทบทําให้ต้นทนุการผลติเพิ�มสงูขึ �น อยา่งไรก็ตาม อตัราสว่นต้นทนุขายในปี 2553 และงวด 96 เดือน
แรกปี 2554 มีอตัราส่วนลดลง เนื�องจากราคาขายมีอตัราเพิ�มขึ �นมากกว่าต้นทุนขาย ตามสภาวะเศรษฐกิจในประเทศที�

เปิดเผยนโยบายการขายสนิค้าในประเทศและตา่งประเทศและจํานวนลกูค้ารายใหมเ่พิ�มเติม  
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ขยายตวัมากขึ �น อีกทั �งบริษัทสามารถใช้กําลงัการผลิตได้มากขึ �น จึงทําให้ต้นทนุคงที�ต่อหน่วยลดลง นอกจากนี � ในงวด 96 
เดือนแรกปี 2554 บริษัทได้นําเงินค่าชดเชยความเสียหายจากการลดลงของมลูค่าสินค้าที�ได้รับจากลกูค้ารายหนึ�ง จํานวน 
17 ล้านบาท มาหกักลบกบัต้นทนุขายของสนิค้าดงักลา่ว ทําให้ต้นทนุขายรวมลดลงเป็นจํานวนเดียวกนั 

บริษัทมีนโยบายบนัทกึสนิค้าคงเหลอืด้วยราคาทนุหรือมลูคา่สทุธิที�คาดวา่จะได้รับ (Net Realizable Value:  NRV) 
แล้วแตอ่ยา่งใดจะตํ�ากวา่ โดยในกรณีที�ราคาทนุตามบญัชีของสินค้าคงเหลือมีมลูค่าสงูกว่ามลูค่าสทุธิที�คาดว่าจะได้รับจาก
การขายหรือประโยชน์ที�จะได้รับจากการใช้ บริษัทจะตั �งสาํรองคา่เผื�อการลดมลูคา่ของสนิค้าคงเหลือ โดยบนัทึกเป็นรายการ
ขาดทนุจากการลดมลูคา่ของสนิค้าคงเหลอืไว้ในงบกําไรขาดทนุ และจะบนัทกึกลบัรายการผลขาดทนุที�รับรู้ในงวดก่อนๆ เมื�อ
สถานการณ์ที�ทําให้มีการปรับลดมลูคา่สนิค้าคงเหลอืให้ตํ�ากวา่ราคาทนุหมดไป โดยในปี 2551 และ 2552 บริษัทมีการบนัทกึ
ผลขาดทนุจากการลดมลูค่าสินค้าคงเหลือ จํานวน 75 ล้านบาท และ 40 ล้านบาท ตามลําดบั เนื�องจากความผนัผวนของ
ราคาเหล็กในตลาดทําให้ราคาขายปรับลดลง อย่างไรก็ตาม ในปี 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีการบนัทึก
กลบัรายการบญัชีดงักลา่วจํานวน 44 ล้านบาท และ 103 ล้านบาท เนื�องจากสภาวะตลาดที�ราคาเหล็กได้ปรับตวัเพิ�มสงูขึ �น 
และได้มีขายสินค้าคงเหลือที�มีต้นทุนสงูออกไปในระหว่างงวด ทําให้บริษัทสามารถตั �งค่าเผื�อการลดมูลค่าสินค้าคงเหลือ
ลดลง 

ในปี 2551 - 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีค่าใช้จ่ายในการขาย ค่าใช้จ่ายในการบริหาร และ
ค่าตอบแทนผู้บริหาร ซึ�งรวมเรียกว่า “ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร” จํานวน 105 ล้านบาท 92 ล้านบาท 137 ล้านบาท 
และ 8154 ล้านบาท ตามลาํดบั โดยคา่ใช้จ่ายในการขายและบริหารในปี 2552 มีจํานวนลดลง เนื�องจากในปี 2551 บริษัทมี
รายการขาดทนุจากการตดัจําหนา่ยอปุกรณ์ประเภทเครื�องจกัรที�ไมไ่ด้ใช้ในการดําเนินงาน ประมาณ 17 ล้านบาท ซึ�งหากไม่
รวมรายการดงักลา่ว บริษัทจะมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารในปี 2551 และ 2552  อยู่ในระดบัใกล้เคียงกัน ในขณะที�
คา่ใช้จ่ายในการขายและบริหารในปี 2553 มีจํานวนเพิ�มขึ �น เนื�องจากมีต้นทนุคา่ขนสง่สนิค้าเพื�อการสง่ออกจํานวน 52 ล้าน
บาท เพิ�มขึ �นจากปี 2552 ซึ�งมีจํานวน 4 ล้านบาท สําหรับค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารในงวด 96 เดือนแรกปี 2554 มี
จํานวน 8154 ล้านบาท ลดลงเมื�อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีที�ผา่นมาซึ�งมีจํานวน 10865 ล้านบาท เนื�องจากในงวด 96 
เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีการสง่สินค้าไปขายต่างประเทศเพียง 240 ล้านบาท จึงทําให้มีค่าขนสง่สินค้าเพื�อการสง่ออก 8 
ล้านบาท เมื�อเทียบกับงวด 96 เดือนแรกปี 2553 ที�บริษัทมีการส่งสินค้าไปขายต่างประเทศ 983497 ล้านบาท และมี
คา่ใช้จ่ายดงักลา่วประมาณ 4725 ล้านบาท 

ต้นทนุทางการเงินของบริษัทมาจากดอกเบี �ยจากเงินกู้ยืมสถาบนัการเงิน และดอกเบี �ยจากสินเชื�อเช่าซื �อ โดยในปี 
2551 - 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีต้นทนุทางการเงินจํานวน 76 ล้านบาท 102 ล้านบาท 109 ล้านบาท 
และ 961 ล้านบาท ตามลาํดบั คิดเป็นอตัราดอกเบี �ยจ่ายเฉลี�ยประมาณร้อยละ 6 - 7 ต่อปี โดยต้นทนุทางการเงินในปี 2552 
มีจํานวนเพิ�มขึ �นมาก เนื�องจากมีการคิดดอกเบี �ยจากเงินกู้ยืมระยะยาวที�กู้ เพิ�มในปี 2551 เป็นระยะเวลาเต็มปี และสถาบนั
การเงินได้ผ่อนผนัขยายระยะเวลาปลอดชําระคืนเงินต้นเป็นเวลาอีก 1 ปี ทําให้หนี �คงค้างที�มีภาระดอกเบี �ยดงักล่าวไม่ได้
ลดลงในช่วงระยะเวลาดงักลา่ว 

ในปี 2551 - 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีผลประกอบการที�มีกําไรขั �นต้นประมาณ 260 ล้านบาท 
58 ล้านบาท 198 ล้านบาท และ 322234 ล้านบาท ตามลําดบั โดยคิดเป็นอตัรากําไรขั �นต้นประมาณร้อยละ 11 ร้อยละ 3 
ร้อยละ 5 และร้อยละ 8 ตามลําดบั ทั �งนี � ในปี 2553 บริษัทมีอตัรากําไรขั �นต้นจากการขายในตลาดต่างประเทศในอตัราที�
ค่อนข้างตํ�า คือ ประมาณร้อยละ 2 เมื�อเทียบกับอตัรากําไรขั �นต้นจากการขายในประเทศ ซึ�งคิดเป็นประมาณร้อยละ 8 

เปิดเผยการเปรียบเทียบอตัรากําไรขั �นต้นจากการขายในประเทศและตา่งประเทศเพิ�มเติม 



 บริษัท เชาว์ สตลี อินดสัทรี � จํากดั (มหาชน) 

สว่นที� 1 หน้า 6 

เนื�องจากบริษัทมีการขายสนิค้าให้แก่ลกูค้าในตา่งประเทศรายหนึ�ง ซึ�งไมม่ีความสมัพนัธ์ใดๆ กบับริษัท ในราคาขาดทนุขั �นต้น
ประมาณร้อยละ 27 เนื�องจากได้เกิดมรสมุทําให้สง่มอบสนิค้าให้แก่ลกูค้าดงักลา่วลา่ช้า ทั �งนี � หากไมร่วมรายการขาดทนุของ
ลกูค้ารายดงักลา่ว อตัรากําไรขั �นต้นจากการขายในตลาดตา่งประเทศจะเพิ�มขึ �นเป็นร้อยละ 5 ซึ�งเป็นอตัราที�ไม่แตกต่างจาก
อตัรากําไรที�ได้รับจากการขายในประเทศมากนกั สาํหรับการขายในประเทศมีอตัรากําไรขั �นต้นค่อนข้างสงูเนื�องจากโดยปกติ
บริษัทจะขายสินค้าในประเทศได้ราคาและกําไรขั �นต้นในอตัราที�ดีกว่าการขายในต่างประเทศ อีกทั �งในช่วงไตรมาสที� 4 ปี 
2553 ราคาเหลก็แทง่ยาวได้เริ�มปรับราคาสงูขึ �น ในขณะที�ราคาเศษเหลก็ยงัไมไ่ด้ปรับราคามากนกั ทําให้บริษัทมีผลกําไรจาก
สว่นตา่งดงักลา่ว ในขณะที�ในงวด 9 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีอตัรากําไรขั �นต้นจากการขายในตลาดต่างประเทศในอตัราที�
เพิ�มขึ �นร้อยละ 6 จึงทําให้อตัรากําไรขั �นต้นโดยเฉลี�ยในงวดดงักล่าวเพิ�มสงูขึ �น ทั �งนี � บริษัทไม่มีภาระภาษีเงินได้นิติบคุคล
เนื�องจากบริษัทได้รับสทิธิประโยชน์ได้รับยกเว้นภาษีเงินได้นิติบคุคลเป็นเวลา 8 ปีตามบตัรสง่เสริมการลงทนุ อย่างไรก็ตาม 
ในงบการเงินรวมของงวด 96 เดือนแรกปี 2554  มีภาระภาษีประมาณ 10.66 ล้านบาท ซึ�งเป็นภาษีจากผลการดําเนินงาน
ของเวอเทค 

อย่างไรก็ตาม หากนํารายได้อื�น ค่าเผื�อการลดมลูค่าสินค้าคงเหลือ และค่าใช้จ่ายในการขาย ซึ�งประกอบด้วยค่า
ขนสง่เป็นหลกั มารวมคํานวณ โดยพิจารณาแบง่ตามพื �นที�ที�จําหนา่ย จะพบวา่ บริษัทจะมีกําไร(ขาดทนุ)หลงัหกัค่าใช้จ่ายใน
การขายในประเทศและต่างประเทศในปี 2553 คิดเป็นร้อยละ 8 และร้อยละ -3 ของรายได้จากการขาย ตามลําดบั และมี
กําไรหลงัหกัค่าใช้จ่ายในการขายในประเทศและต่างประเทศในงวด 9 เดือนแรกปี 2554 คิดเป็นร้อยละ 7 และร้อยละ 2 
ตามลาํดบั  

ในปี 2551 - 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีกําไรสทุธิ 9 ล้านบาท ขาดทนุสทุธิ 173 ล้านบาท กําไร
สทุธิสําหรับสว่นที�เป็นของผู้ ถือหุ้นบริษัทใหญ่ 16 ล้านบาท และกําไรสทุธิสําหรับสว่นที�เป็นของผู้ ถือหุ้นบริษัทใหญ่ 16930 
ล้านบาท ตามลําดบั โดยในปี 2552 บริษัทมีผลประกอบการขาดทนุสทุธิ เนื�องจากผลกระทบจากปัญหาสภาวะเศรษฐกิจ
ตกตํ�า ซึ�งส่งผลต่อราคาขายผลิตภณัฑ์ทําให้เกิดผลขาดทนุ และมีผลขาดทุนจากการตั �งสํารองค่าเผื�อการลดมูลค่าสินค้า
คงเหลอื โดยมีการรับรู้ขาดทนุเพิ�มเติมจากปี 2551 อีกประมาณ 40 ล้านบาท รวมถึงมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร และ
ต้นทนุทางการเงินตามที�กลา่วข้างต้น จึงทําให้มีผลประกอบขาดทนุสทุธิ ทั �งนี �บริษัทสามารถกลบัมามีกําไรสทุธิในปี 2553 
และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 ซึ�งคิดเป็นอตัรากําไรสทุธิ ร้อยละ 0.40 และร้อยละ 3.974.67 ตามลําดบั อนัเป็นผลมาจาก
การดําเนินนโยบายด้านการตลาดที�ดีขึ �น และราคาตลาดของผลิตภัณฑ์เหล็กที�ปรับเพิ�มขึ �นอย่างต่อเนื�อง รวมถึง
ความสามารถในการควบคุมต้นทุนการผลิตและค่าใช้จ่ายได้ดีขึ �น อย่างไรก็ตาม หากไม่นํารายได้อื�น เช่น กําไรจากอตัรา
แลกเปลี�ยน ภาษีมลูคา่เพิ�มจากการสง่ออกที�ขอคืนได้ และรายได้จากการขายเศษฝุ่ นที�เกิดจากกระบวนการผลติ เป็นต้น และ
การกลบัรายการบญัชีคา่เผื�อการลดมลูคา่สนิค้าคงเหลือ มารวมคํานวณในงบการเงินดงักลา่ว จะมีผลทําให้บริษัทมีผลการ
ดําเนินงานในปี 2553 และงวด 9 เดือนแรกปี 2554 ลดลงประมาณ 64 ล้านบาท และ 22 ล้านบาท ตามลําดบั หรือมีผล 
ขาดทนุสทุธิสาํหรับสว่นที�เป็นของผู้ ถือหุ้นบริษัทใหญ่ประมาณ 48 ล้านบาทในปี 2553 และมีผลกําไรสทุธิสําหรับสว่นที�เป็น
ของผู้ ถือหุ้นบริษัทใหญ่ลดลงเหลอื 147 ล้านบาทในงวด 9 เดือนแรกปี 2554 

ทั �งนี � ในช่วงที�ผ่านมา บริษัทยงัไม่มีการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ ถือหุ้นเนื�องจากต้องการสํารองเงินทุนสําหรับขยาย
กําลงัการผลติและใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียน อย่างไรก็ตาม ในอนาคตบริษัทมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลในอตัราไม่น้อยกว่า
ร้อยละ 40 ของกําไรสทุธิหลงัหกัภาษีเงินได้นิติบคุคลของงบการเงินเฉพาะ และหลงัหกัสํารองตามกฎหมาย และเงินสะสม
อื�นๆ ตามที�บริษัทกําหนด  เปิดเผยกําไรที�ไมร่วมรายได้อื�น และรายการกลบัรายการคา่เผื�อการลดมลูคา่สนิค้าคงเหลอื 

เปิดเผยกําไรหลงัหกัคา่ใช้จา่ยในการขายเพิ�มเตมิ 
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- การวิเคราะห์ฐานะการเงนิ 

สินทรัพย์รวมของบริษัท ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2551 - 2553 มีจํานวนประมาณ 2,528 ล้านบาท  2,469 ล้านบาท 
และ 2,784 ล้านบาท ตามลําดบั และ ณ วนัที� 30 กนัยายนมิถนุายน 2554 มีจํานวนประมาณ 2,5422,655 ล้านบาท โดย
สนิทรัพย์ของบริษัทสว่นใหญ่เป็นอาคารและเครื�องจกัรเพื�อใช้ในการผลิต ซึ�งมีอตัราสว่นมากกว่าครึ�งหนึ�งของสินทรัพย์รวม
ทั �งหมด นอกจากนี � สินทรัพย์หลกัประเภทอื�นที�สําคญั ได้แก่ สินค้าคงเหลือ และลูกหนี �การค้า ซึ�งมีอัตราส่วนอยู่ในช่วง
ประมาณร้อยละ 21 –  ร้อยละ 29  และประมาณร้อยละ 7 – ร้อยละ 15 เมื�อเทียบกบัสนิทรัพย์รวม ตามลาํดบั 

หนี �สินรวมของบริษัท ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2551 - 2553 และ ณ วนัที� 30 กันยายนมิถนุายน 2554 มีจํานวน
ประมาณ 1,853 ล้านบาท 1,968 ล้านบาท 2,257 ล้านบาท และ 1,8451,997 ล้านบาท ตามลําดบั โดยหนี �สินสว่นใหญ่เป็น
เงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงินที�มอีตัราสว่นกวา่ร้อยละ 80 ของหนี �สนิทั �งหมด และบริษัทมีการใช้แหลง่เงินทนุจากเงินกู้ยืมระยะ
สั �นเป็นหลกั เพื�อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการประกอบธุรกิจ ซึ�งคิดเป็นอตัราส่วนประมาณกว่าร้อยละ 60 ของหนี �สิน
ทั �งหมด  

จากการเกิดสภาวะวิกฤติทางเศรษฐกิจในช่วงปลายปี 2551 ทําให้บริษัทจําเป็นต้องหยดุพกัชําระคืนเงินกู้ยืมจาก
สถาบนัการเงินในเดือนมีนาคม 2552 เนื�องจากประสบปัญหาด้านสภาพคลอ่งทางการเงิน และในเดือนมิถุนายน 2552 
สถาบนัการเงินได้อนมุตัิขยายระยะเวลาการปลอดชําระคืนเงินต้นระยะยาว (Grace Period) เป็นระยะเวลา 1 ปี เริ�มตั �งแต่
เดือนมีนาคม 2552 ถึงเดือนกมุภาพนัธ์ 2553 และได้ผอ่นปรนการคิดดอกเบี �ยสาํหรับการปฏิบตัิผิดเงื�อนไขตามสญัญาวงเงิน
สนิเชื�อเป็นเงินจํานวน 13.9 ล้านบาท โดยหากบริษัทสามารถชําระหนี �ให้แก่สถาบนัการเงินครบถ้วนเต็มจํานวนและตรงตาม
กําหนดเวลา สถาบนัการเงินจะงดเว้นการเรียกเก็บดอกเบี �ยดงักลา่ว อยา่งไรก็ตาม ในปี 2553 จนถึงปัจจุบนั บริษัทสามารถ
จ่ายชําระคืนเงินกู้ยืมระยะยาวให้แก่สถาบนัการเงินได้อยา่งครบถ้วนและตรงตามกําหนดเวลา และบริษัทมีความมั�นใจวา่ จะ
สามารถปฏิบตัิตามเงื�อนไขดงักลา่วได้อยา่งครบถ้วนและตรงตามกําหนดเวลาอยา่งแนน่อน  

สว่นของผู้ ถือหุ้นสําหรับสว่นที�เป็นของผู้ ถือหุ้นบริษัทใหญ่ ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2551 - 2553 และ ณ วนัที� 30 
กนัยายนมิถนุายน 2554 มีจํานวนประมาณ 675 ล้านบาท 501 ล้านบาท 517 ล้านบาท และ 686647 ล้านบาท ตามลําดบั 
โดยในปี 2552 มีจํานวนลดลงประมาณ 173 ล้านบาท เนื�องจากบริษัทมีผลประกอบการขาดทนุสทุธิ และในปี 2553 และ
งวด 96 เดือนแรกปี 2554 สว่นของผู้ ถือหุ้นมีจํานวนเพิ�มขึ �นตามผลประกอบการซึ�งมีกําไรสทุธิสําหรับสว่นที�เป็นของผู้ ถือหุ้น
บริษัทใหญ่ประมาณ 16 ล้านบาท และ 16930 ล้านบาท ตามลาํดบั 

จากการพิจารณาโครงสร้างเงินทนุของบริษัท จะพบว่าบริษัทมีอตัราสว่นหนี �สินต่อสว่นของผู้ ถือหุ้นสําหรับสว่นที�
เป็นของผู้ ถือหุ้นบริษัทใหญ่ ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2551 - 2553 และ ณ วนัที� 30 กนัยายนมิถนุายน 2554 อยู่ในระดบั 2.75 
เทา่ 3.93 เทา่ 4.37 เทา่ และ 2.693.08 เทา่ ตามลาํดบั ซึ�งเป็นอตัราสว่นที�สงูกวา่เงื�อนไขที�กําหนดในสญัญาเงินกู้  นอกจากนี � 
บริษัทมีอตัราสว่นสภาพคลอ่งในปี 2551 - 2553 และงวด 9 เดือนแรกปี 2554 คิดเป็นร้อยละ 0.70 เท่า 0.63 เท่า 0.65 เท่า 
และ 0.63 เทา่ ตามลาํดบั ซึ�งอตัราสว่นดงักลา่วอยูใ่นระดบัคอ่นข้างตํ�า อย่างไรก็ตาม บริษัทมั�นใจว่า การมีอตัราสว่นหนี �สิน
ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นในระดบัที�สงู การมีภาระหนี �สนิระยะสั �นเป็นจํานวนมาก และการมีอตัราสภาพคลอ่งในระดบัค่อนข้างตํ�า
ดงักลา่วจะไมเ่ป็นอปุสรรคตอ่การดําเนินธุรกิจของบริษัท เนื�องจากสถาบนัการเงินมีความเข้าใจในธุรกิจของบริษัทและให้การ
สนบัสนนุที�ดีมาโดยตลอด โดยมีการผอ่นผนัการดํารงอตัราสว่นทางการเงินตามที�กําหนดในสญัญาเงินกู้ ให้แก่บริษัท อีกทั �ง 
ในช่วงไตรมาสที� 3 ปี 2554 บริษัทได้รับวงเงินกู้ยืมเพิ�มเตมิจํานวนรวม 400 ล้านบาทจากสถาบนัการเงินอีก 2 แหง่ ซึ�งจะช่วย
เสริมสภาพคลอ่งให้แก่บริษัทเพิ�มเติม นอกจากนี � ซึ�งอตัราสว่นที�เพิ�มขึ �นในแตล่ะปีในช่วงปี 2551 - 2553 เนื�องจากบริษัทได้ใช้

เปิดเผยความเสี�ยงด้านสภาพคลอ่งเพิ�มเติม 
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แหลง่เงินทนุจากหนี �สนิเป็นหลกัสาํหรับการดําเนินธุรกิจและการขยายธุรกิจ และปรับลดลงในงวด 6 เดือนแรกปี 2554 จาก
ผลประกอบการที�มีกําไรสทุธิสําหรับส่วนที�เป็นของผู้ ถือหุ้นบริษัทใหญ่ประมาณ 130 ล้านบาท ซึ�งทําให้ส่วนของผู้ ถือหุ้น
เพิ�มขึ �น ทั �งนี � บริษัทมีความเชื�อมั�นว่า ภายหลงัจากที�บริษัทได้เสนอขายหุ้นเพิ�มทุนต่อประชาชนในครั �งนี �แล้ว จะช่วยทําให้
บริษัทมีแหล่งเงินทุนระยะยาวเพื�อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนเพิ�มขึ �น  และมีส่วนของผู้ ถือหุ้นเพิ�มสูงขึ �น ซึ�งน่าจะทําให้มี
อตัราสว่นทางด้านสภาพคลอ่งเพิ�มขึ �น และจะทําให้อตัราสว่นหนี �สนิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทปรับลดลงได้ 

 
ปัจจัยความเสี/ยง 

ปัจจัยความเสี�ยงในการประกอบธุรกิจของบริษัทที�อาจมีผลกระทบต่อการดําเนินงานและผลประกอบการของ
บริษัทอยา่งมีนยัสาํคญั และแนวทางในการป้องกนัความเสี�ยงสามารถสรุปได้ดงันี � :- 

1. ความเสี/ยงด้านวัตถุดิบ 

1.1 ความเสี/ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ  

บริษัทมีการใช้เศษเหล็กคิดเป็นอตัราร้อยละ 74 – 83 ของต้นทนุการผลิตรวม และในปี 2553 และงวด 96 เดือน
แรกปี 2554 บริษัทมียอดซื �อเศษเหล็กคิดเป็นร้อยละ 94 และร้อยละ 95 ของยอดรวมของการซื �อวตัถดุิบ ตามลําดบั ดงันั �น 
ความผนัผวนของราคาเศษเหลก็อาจจะมีผลกระทบโดยตรงตอ่ต้นทนุการผลติและต้นทนุขายของบริษัท 

ดงันั �น เพื�อลดผลกระทบจากความเสี�ยงดงักลา่ว บริษัทจึงไม่มีนโยบายที�จะกกัตนุเศษเหล็กเพื�อเก็งกําไร โดยปกติ 
บริษัทมีนโยบายจดัซื �อเศษเหลก็เพื�อเก็บไว้เป็นวตัถดุิบคงคลงั ประมาณ 1 - 2 เทา่ของความต้องการใช้สาํหรับการผลิตในแต่
ละเดือน และจะสั�งซื �อเศษเหล็กเพิ�มเมื�อได้รับคําสั�งซื �อจากลกูค้า (Matching Order) ซึ�งจะช่วยทําให้บริษัทสามารถกําหนด
ราคาขายให้ได้สอดคล้องกบัต้นทนุขายและสภาวะตลาด ณ ขณะนั �นๆ ได้ในระดบัหนึ�ง อย่างไรก็ตาม ในบางกรณีบริษัทไม่
สามารถที�จะสั�งซื �อเศษเหลก็ ให้สอดคล้องกบัคําสั�งซื �อของลกูค้าได้ทั �งหมด แม้ว่าโดยรวมราคาเศษเหล็ก และราคาขายจะมี
แนวโน้มเปลี�ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน แต่เมื�อพิจารณาราคาเศษเหล็กในช่วงที�ผ่านมา จะพบว่า ราคาเศษเหล็กมีการ
เคลื�อนไหวและเปลี�ยนแปลงช้ากวา่ราคาขายเหลก็แทง่ยาว ทําให้นโยบายการจดัเก็บเศษเหลก็ไว้บางสว่นและการ Matching 
Order ไมส่ามารถลดความเสี�ยงได้ทั �งหมด โดยเฉพาะในกรณีที�ราคาขายเหล็กแท่งยาวมีราคาลดลงอย่างรวดเร็ว เช่น ในปี 
2552 ราคาขายเหล็กแท่งยาวมีราคาลดลงอย่างรวดเร็ว แต่บริษัทมีเศษเหล็กในราคาที�สงูกว่าราคาขายตามราคาตลาด ณ 
ขณะนั �น สง่ผลให้บริษัทมีผลประกอบการขาดทนุในปีดงักลา่ว ด้วยเหตนีุ �นอกจากนี � บริษัทได้มีการติดตามการเปลี�ยนแปลง
ของราคาวตัถดุิบและความต้องการใช้ผลติภณัฑ์เหลก็ทั �งในประเทศและตา่งประเทศอยา่งใกล้ชิด โดยจะพยายามจดัเก็บเศษ
เหล็กให้น้อยที�สดุเมื�อพบว่าราคาขายของเหล็กแท่งยาวมีทิศทางแนวโน้มปรับตัวลดลง รวมทั �งอาศยัประสบการณ์และ
สมัพันธภาพที�ดีกับผู้ จัดหาเศษเหล็ก เพื�อเป็นข้อมูลสําหรับใช้ประกอบการตัดสินใจปรับแผนการสั�งซื �อวัตถุดิบหรือวาง
แผนการผลติสนิค้า ให้มีความเหมาะสมตามสถานการณ์ 

1.2 ความเสี/ยงจากการจัดหาวตัถุดิบ และพึ/งพงิผู้จัดหาวตัถุดิบ 

เนื�องจากเศษเหล็กเป็นวตัถดุิบหลกัที�สําคญัของการผลิตของบริษัท และบริษัทมีการซื �อเศษเหล็กจากผู้จดัหาเศษ
เหล็ก 5 อนัดบัแรก รวมกนัประมาณร้อยละ 70 และร้อยละ 67 ของมลูค่าการซื �อเศษเหล็กทั �งหมดในปี 2553 และงวด 96 
เดือนแรกปี 2554 ตามลาํดบั จึงอาจจะสง่ผลให้บริษัทมีความเสี�ยงในการจดัหาเศษเหล็กเพื�อใช้ในการผลิตผลิตภณัฑ์เหล็ก
แท่งยาว และอาจส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัท ทั �งนี � บริษัทได้ประเมินว่า บริษัทจะ
ได้รับผลกระทบจากปัจจัยดงักล่าวไม่มากนกั เนื�องจากบริษัทที�ประกอบธุรกิจผลิตผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวในประเทศมี

อธิบายผลกระทบจากความผนัผวนของราคาเศษเหลก็เพิ�มเติม 
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จํานวนน้อยราย ทําให้ปริมาณเศษเหลก็ในสภาวะปกติมีจํานวนเพียงพอกบัปริมาณความต้องการใช้ และตลอดระยะเวลาที�
ผา่นมา บริษัทไมเ่คยประสบปัญหาในการจดัหาเศษเหลก็ไมไ่ด้ อีกทั �งบริษัทยงัมีความสมัพนัธ์ที�ดีกบัผู้จดัหาเศษเหลก็ทกุราย 
โดยมีการจดัซื �อเศษเหล็กอย่างต่อเนื�องเป็นเวลานาน รวมถึงไม่เคยค้างชําระค่าเศษเหล็กมาก่อน และมีการติดต่อซื �อเศษ
เหล็กจากต่างประเทศเป็นระยะๆ เพื�อใช้เป็นแหล่งจัดหาวตัถุดิบสํารองในกรณีที�ปริมาณเศษเหล็กในประเทศมีจํานวนไม่
เพียงพอกบัความต้องการใช้งาน รวมถึงบริษัทมีการติดตามสถานการณ์และแนวโน้มปริมาณความต้องการใช้เศษเหลก็อยา่ง
ใกล้ชิด ซึ�งบริษัทคาดวา่จะช่วยลดผลกระทบจากความเสี�ยงดงักลา่วได้ในระดบัหนึ�ง 

2. ความเสี/ยงด้านการตลาดและการจัดจาํหน่าย 

2.1  ความเสี/ยงจากความผันผวนของราคาผลติภณัฑ์เหล็กแท่งยาว 

ผลติภณัฑ์หลกัของบริษัท คือ ผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาว ซึ�งเป็นสินค้าประเภท Commodity และมีการเปลี�ยนแปลง
ราคาไปตามความต้องการบริโภคและความสามารถในการผลิตภายในประเทศและต่างประเทศ โดยที�ความผนัผวนของ
ราคาดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัท 

บริษัทได้ตระหนักถึงความเสี�ยงดังกล่าว และมีนโยบายที�จะผลิตผลิตภัณฑ์ตามคําสั�งซื �อของลูกค้า รวมถึงได้
ติดตามการเปลี�ยนแปลงของราคาผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวอย่างใกล้ชิด ซึ�งจะทําให้บริษัทสามารถกําหนดราคาขายให้
สอดคล้องกบัต้นทนุขายของบริษัทและภาวะตลาด ณ ขณะนั �นๆ  นอกจากนี � บริษัทได้พิจารณาจดัเก็บผลิตภณัฑ์เหล็กแท่ง
ยาวคงคลงัให้มีความเหมาะสมตามสถานการณ์และความต้องการ เพื�อลดผลกระทบจากความเสี�ยงดงักลา่วให้น้อยลง 

2.2  ความเสี/ยงจากการพึ/งพิงลูกค้าน้อยรายและกลุ่มลกูค้ารายใหญ่ 

รายได้จากการขายเหลก็แทง่ยาวของบริษัทในช่วงปี 2551 - 2552 ให้แก่ลกูค้ารายใหญ่จํานวน 5 รายแรก มีจํานวน
ประมาณร้อยละ 85 และร้อยละ 93 ของรายได้จากการขายรวม ตามลาํดบั และได้ปรับลดลงมาเหลือร้อยละ 62 และร้อยละ 
639 ในปี 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 ตามลาํดบั และบริษัทมีการพึ�งพิงกลุม่ลกูค้ารายใหญ่จํานวน 1 ราย คือ บริษัท 
มิลล์คอนสตีลอินดสัทรีส์ จํากัด (มหาชน) ซึ�งมีการซื �อผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวของบริษัทรวมกนัประมาณอตัราร้อยละ 46 
ร้อยละ 31 และร้อยละ 2732 ของรายได้จากการขายในช่วงระหวา่งปี 2552 จนถึงงวด 96 เดือนแรกปี 2554 ตามลําดบั ทั �งนี � 
เมื�อรวมรายได้จากการขายโดยผา่นผู้จดัจําหนา่ยรายอื�น (พิจารณาจากใบสง่สินค้า) จะพบว่ากลุม่ลกูค้ารายใหญ่ดงักลา่วมี
ยอดขายรวมกนัเป็นสดัสว่นประมาณร้อยละ 37 และร้อยละ 49 ของรายได้จากการขายในปี 2553 และงวด 9 เดือนแรกปี 
2554 ตามลาํดบั อีกทั �งลกูค้ารายใหญ่ดงักลา่วมีแผนที�จะผลติเหลก็แทง่ยาวเอง ซึ�งคาดวา่จะเริ�มดําเนินการได้ในช่วงปลายปี 
2554 ทําให้บริษัทมีความเสี�ยงจากการพึ�งพิงลกูค้าจํานวนน้อยรายและยงัมกีารพึ�งพิงลกูค้ารายใหญ่ด้วย ทั �งนี � หากลกูค้าราย
ใหญ่มีการเปลี�ยนแปลงนโยบายการซื �อผลติภณัฑ์ของบริษัท และหากบริษัทไม่สามารถหาลกูค้ามาทดแทนได้ อาจจะสง่ผล
ทําให้ปริมาณขายสนิค้าของบริษัทมีจํานวนตํ�ากวา่จดุคุ้มทนุของบริษัท รวมทั �งจะมีผลทําให้รายได้ของบริษัทในปี 2553 และ
งวด 9 เดือนแรกปี 2554 ลดลงประมาณ 1,442 ล้านบาท และ 2,086 ล้านบาท ตามลําดบั และหากนําข้อมลูกําไรขั �นต้น
เฉลี�ยคือประมาณร้อยละ 8 ของรายได้จากการขายสินค้าในประเทศของบริษัทในปี 2553 และงวด 9 เดือนแรกปี 2554 มา
คํานวณผลกระทบจากการสญูเสียลกูค้ารายดงักล่าว (อย่างไรก็ตาม อตัรากําไรขั �นต้นของลกูค้ารายดงักล่าวจะมีความ
แตกตา่งจากอตัรากําไรขั �นต้นเฉลี�ยข้างต้น ขึ �นอยูก่บัการเจรจาตกลงกนั แตไ่มส่ามารถเปิดเผยได้เนื�องจากเป็นความลบัทาง
ธุรกิจ) จะสง่ผลต่อกําไรขั �นต้นของบริษัทในปี 2553 ที�มีจํานวน 241 ล้านบาท ลดลงจํานวน 118 ล้านบาท และกําไรขั �นต้น
ของบริษัทในงวด 9 เดือนแรกปี 2554 ที�มีจํานวน 331 ล้านบาท ลดลงจํานวน 165 ล้านบาท  

เปิดเผยชื�อลกูค้ารายใหญ่, สดัสว่นที�พึ�งพิง และผลกระทบตอ่ความเสี�ยงเพิ�มเติม 
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อย่างไรก็ตาม ที�ผ่านมา ลูกค้ารายใหญ่ดังกล่าวมีการซื �อสินค้ากับบริษัทอย่างต่อเนื�อง ซึ�งแสดงให้เห็นถึง
ความสมัพนัธ์ที�ดีระหว่างบริษัทและลกูค้ารายใหญ่ อีกทั �ง จากการสอบถามและติดตามข่าวสารที�เปิดเผยใน website ของ
ลูกค้า (http://www.millconsteel.com/th/company/green_mill_project) พบว่า ลูกค้ารายใหญ่ดังกล่าวมีแผนที�จะผลิต
เหลก็แทง่ยาวที�มีคณุภาพและลกัษณะการใช้งานที�แตกตา่งจากเหลก็แทง่ยาวของบริษัท ซึ�งเหมาะสําหรับใช้ในอตุสาหกรรม
ตอ่เนื�องที�ใช้เหลก็คณุภาพสงูเป็นวตัถดุบิในการผลติ อาทิเช่น อตุสาหกรรมยานยนต์ ในขณะที�เหลก็แทง่ยาวที�ผลติโดยบริษัท
เป็นเหล็กแท่งยาวประเภท Commercial Grade ซึ�งเหมาะสําหรับใช้ในอุตสาหกรรมก่อสร้าง โดยบริษัทคาดว่า ลกูค้า
ดงักล่าวจะยงัคงต้องการซื �อเหล็กแท่งยาวของบริษัท เพื�อนําไปใช้ผลิตเป็นเหล็กเส้นกลมและเหล็กข้ออ้อยสําหรับใช้ใน
อตุสาหกรรมก่อสร้างตอ่ไป แตอ่าจเป็นจํานวนในสดัสว่นที�ลดลง จึงอาจทําให้รายได้ของบริษัทที�มาจากการขายสินค้าให้แก่
ลกูค้าดงักลา่วได้รับผลกระทบบ้าง นอกจากนี � บริษัทยงัมีนโยบายลดความเสี�ยงดงักลา่ว ด้วยการขยายฐานลกูค้ารายใหม ่
เพื�อเพิ�มสัดส่วนรายได้ของลูกค้ารายใหม่ให้มากขึ �น รวมถึงมีนโยบายเพิ�มช่องทางจําหน่ายด้วยการส่งออกไปตลาด
ต่างประเทศ เช่น ตลาดในประเทศภมูิภาคอาเซียน เป็นต้น โดยกําหนดนโยบายขายในประเทศและต่างประเทศในสดัสว่น
ร้อยละ 70 และร้อยละ 30 ตามลําดบั ทั �งนี � ในปี 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีรายได้จากการจําหน่ายไป
ตลาดตา่งประเทศคิดเป็นร้อยละ 31 และร้อยละ 69 ของยอดรายได้ขายรวมทั �งหมด ตามลาํดบั โดยในปี 2553 มียอดขายใน
ต่างประเทศเป็นไปตามนโยบายที�กําหนด แต่ยอดขายในตลาดต่างประเทศในงวด 9 เดือนแรกปี 2554 มีสดัสว่นตํ�ากว่า
นโยบายที�กําหนด เนื�องจากภาวะความต้องการซื �อเหล็กภายในประเทศเพิ�มขึ �น อีกทั �งราคาขายในประเทศและสดัสว่นกําไร
ขั �นต้นจากการขายในประเทศมีราคาและสดัสว่นที�ดีกว่าการขายในตลาดต่างประเทศ บริษัทจึงมุ่งขายในประเทศเป็นหลกั
ในช่วงระยะเวลาดงักล่าว ดงันั �น ในระยะเวลาต่อไป หากบริษัทมีการจําหน่ายในต่างประเทศเพิ�มมากขึ �น อตัราส่วนการ
กระจกุตวัของรายได้จากลกูค้ารายใหญ่ก็จะลดลงตามไปด้วย 

2.3  ความเสี/ยงจากการแข่งขนัและคู่แข่งรายใหม่ 

อตุสาหกรรมเหล็กเป็นอตุสาหกรรมประเภทหนึ�งที�สําคญัต่อการพฒันาประเทศ ทั �งนี � ในระยะเวลาที�ผ่านมา ได้มี
ความต้องการและนําเข้าผลิตภัณฑ์เหล็กแท่งยาวมาโดยตลอด จึงอาจเป็นปัจจัยที�จูงใจให้มีคู่แข่งรายใหม่เข้ามาใน
อตุสาหกรรมดงักล่าว  และทําให้บริษัทมีความเสี�ยงจากสภาวการณ์การแข่งขนัที�เพิ�มขึ �น  ซึ�งอาจส่งผลกระทบต่อรายได้ 
อตัรากําไร และสว่นแบ่งการตลาดของบริษัท และอาจทําให้ลกูค้าของบริษัทเปลี�ยนสถานะกลายเป็นคู่แข่งในธุรกิจได้  เช่น 
กลุม่ลกูค้ารายใหญ่รายหนึ�งของบริษัท ซึ�งในระหว่างปี 2552 จนถึงงวด 96 เดือนแรกปี 2554 มีการซื �อผลิตภณัฑ์เหล็กแท่ง
ยาวของบริษัทรวมกนัเป็นอตัราประมาณร้อยละ 46 ร้อยละ 31 และร้อยละ 2732 ของรายได้จากการขาย ตามลําดบั และมี
การซื �อผ่านผู้จดัจําหน่ายอีกประมาณร้อยละ 7 และร้อยละ 22 ในปี 2553 และงวด 9 เดือนปี 2554 ตามลําดบั มีแผนที�จะ
ประกอบธุรกิจผลติผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาวเองเพื�อใช้ในโรงรีดของตนเองเป็นหลกั โดยคาดวา่จะเริ�มผลติผลติภณัฑ์เหลก็แทง่
ยาวได้ภายในไตรมาสที� 4 ของปี 2554 เป็นต้นไป 

อย่างไรก็ตาม เนื�องจากธุรกิจผลิตผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาวต้องใช้ระยะเวลาและเงินลงทนุสงูในการก่อสร้างเตา
หลอม รวมถึงต้องใช้เงินทุนหมุนเวียนสูงในการซื �อวัตถุดิบและสํารองสินค้าไว้เพื�อขาย และต้องใช้ความเชี�ยวชาญและ
ประสบการณ์ ในการดําเนินการผลิต และต้องมีการบํารุงรักษาอย่างสมํ�าเสมอ  ซึ�งเป็นปัจจยัที�สําคญัที�ผู้ประกอบการราย
ใหมต้่องนําไปพิจารณาเพิ�มเติมหากต้องการที�จะเข้ามาลงทนุในธุรกิจดงักลา่ว ด้วยเหตนีุ � จึงอาจถือเป็นอปุสรรคในการเข้าสู่
ตลาด (Barrier to Entry) นอกจากนี � การที�บริษัทมีโรงงานและเครื�องจักรที�มีประสิทธิภาพในการผลิตและมีความรู้
ความสามารถ รวมทั �งมีประสบการณ์ในการผลติผลติภณัฑ์เหลก็แทง่ยาว จะทําให้บริษัทมีความได้เปรียบผู้ประกอบการราย
ใหมที่�ต้องใช้ระยะเวลาหนึ�งในการทดลองผลติจนกวา่จะสามารถผลติผลติภณัฑ์ที�มีคณุภาพตามที�ลกูค้าต้องการ 

เปิดเผยสดัสว่นการซื �อผา่นตวัแทนจําหนา่ยของลกูค้ารายใหญ่เพิ�มเติม 
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สําหรับกรณีลกูค้าของบริษัทที�จะเริ�มผลิตเหล็กแท่งยาวเอง บริษัทคาดว่าจะได้รับผลกระทบทางด้านรายได้บ้าง 
อยา่งไรก็ตาม เนื�องจากคาดว่าลกูค้าคงต้องใช้ระยะเวลาหนึ�งในการทดลองผลิตและปรับแผนการผลิตเพื�อให้สามารถผลิต
สนิค้าที�มีคณุภาพได้ตามกําลงัผลิตที�กําหนด อีกทั �งสินค้าที�ลกูค้าจะผลิตมีคณุสมบตัิและลกัษณะการใช้งานที�แตกต่างจาก
สินค้าของบริษัท ดงันั �น บริษัทจะพยายามรักษาส่วนแบ่งทางการตลาด โดยมุ่งเน้นเติบโตตามสภาวะเศรษฐกิจ และจะ
พยายามรักษาความสมัพนัธ์ที�ดีกบักลุม่ลกูค้ารายดงักลา่วเพื�อโอกาสในการทําธุรกิจร่วมกนัและรักษาสดัสว่นยอดขายต่อไป 
รวมทั �งจะพยายามขยายฐานลกูค้ารายใหม ่เพื�อลดผลกระทบดงักลา่ว  

2.4 ความเสี/ยงจากผลกระทบจากการเปลี/ยนแปลงนโยบายของภาครัฐ 

 อตุสาหกรรมเหลก็ของไทยเป็นอตุสาหกรรมเพื�อทดแทนการนําเข้าเป็นหลกั โดยเริ�มจากการพฒันาเพื�อตอบสนอง
ความต้องการผลิตภัณฑ์เหล็กขั �นปลายภายในประเทศ ซึ�งเป็นวัตถุดิบขั �นพื �นฐานของอุตสาหกรรมต่อเนื�องต่างๆ 
อตุสาหกรรมเหลก็ในประเทศไทยจึงมีความสมัพนัธ์อย่างมากต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ดงันั �น ภาครัฐจึง
เลง็เห็นความสาํคญัและมีมาตรการเกี�ยวกบัอตุสาหกรรมเหลก็ในประเทศ ดงันี � :- 

1) เขตการค้าเสรีอาเซียน (ASEAN Free Trade Area หรือ AFTA) 
สมาคมประชาชาตแิหง่เอเชียตะวนัออกเฉียงใต้ หรืออาเซียน (ASEAN) มีข้อตกลงวา่ด้วยการลดอตัราภาษีศลุกากร

ระหวา่งประเทศสมาชิก (Common Effective Preferential Tariff Scheme: CEPT) โดยกําหนดให้ประเทศสมาชิกเดิม และ
ประเทศสมาชิกใหม่ ลดภาษีนําเข้าในบญัชีรายการลดภาษีภายใต้ CEPT ให้เหลืออตัราร้อยละ 0 ภายในปี 2553 และปี 
2558 ตามลําดบั ทั �งนี � ปัจจุบนัประเทศไทยเก็บภาษีศุลกากรกบัประเทศในกลุม่อาเซียนในอตัราร้อยละ 2 – 5 ขึ �นอยู่กับ
ประเภทและขนาดของสินค้า จึงมีแนวโน้มที�ราคานําเข้าเหล็กเส้นจะถกูลงในอนาคต ในขณะที�ผลิตภณัฑ์เหล็กแท่งยาว ซึ�ง
เป็นสินค้าที�ผลิตโดยบริษัท สามารถนําเข้าโดยเสรี โดยไม่ต้องเสียภาษีนําเข้าเนื�องจากประเทศไทยผลิตได้ไม่เพียงพอกับ
ความต้องการใช้ อยา่งไรก็ดี เนื�องจากการนําเข้าเหลก็แทง่ยาวจากตา่งประเทศยงัมีข้อจํากดัด้านระยะเวลา คา่ใช้จ่ายในการ
ดําเนินการ และปริมาณสั�งซื �อขั �นตํ�า ซึ�งเป็นผลทําให้ผู้ประกอบการยงัคงนิยมใช้เหลก็แทง่ยาวที�ผลติในประเทศมากกว่า ด้วย
เหตนีุ � บริษัทจึงคาดวา่นโยบายในสว่นนี �จะไมส่ง่ผลกระทบทางลบตอ่บริษัท  

2) นโยบายสง่เสริมการลงทนุกิจการผลติเหลก็ขั �นกลาง  
 คณะกรรมการสง่เสริมการลงทนุ (Board of Investment:  BOI) ได้ประกาศแนวทางสง่เสริมการลงทนุกิจการผลิต
เหลก็ เพื�อเป็นการพฒันาอตุสาหกรรมเหลก็คณุภาพสงู เสริมสร้างขีดความสามารถในการแขง่ขนัให้แก่อตุสาหกรรมต่อเนื�อง 
และสง่เสริมให้ประเทศไทยเป็นศนูย์กลางการผลิตและสง่ออกเหล็กของภมูิภาค โดย BOI ได้กําหนดให้กิจการผลิตเหล็กขั �น
กลางได้รับสิทธิและประโยชน์ตามหลกัเกณฑ์ประกาศคณะกรรมการสง่เสริมการลงทนุที� 1/2543 ลงวนัที� 1 สิงหาคม 2543 
ทั �งนี � โรงงานของบริษัทตั �งอยูใ่นจงัหวดัปราจีนบรีุ ซึ�งเป็นเขตการสง่เสริมการลงทนุเขต 3 ทําให้บริษัทได้รับสิทธิและประโยชน์
ที�สาํคญั เช่น ได้รับยกเว้นภาษีเงินได้นิติบคุคลเป็นระยะเวลา 8 ปี ได้รับลดหย่อนภาษีเงินได้นิติบคุคลสําหรับกําไรสทุธิที�ได้
จากการลงทนุในอตัราร้อยละ 50 ของอตัราปกติเป็นระยะเวลา 5 ปีนบัจากวนัที�พ้นกําหนดระยะเวลายกเว้นภาษีเงินได้นิติ
บุคคล และได้รับอนุญาตให้หักค่าขนส่ง ค่าไฟฟ้า และค่านํ �าประปาเป็นจํานวน 2 เท่าของจํานวนเงินที�จ่ายจริง เป็น
ระยะเวลา 10 ปี เป็นต้น ด้วยเหตนีุ � หากในอนาคต ภาครัฐได้ยกเลกิหรือเปลี�ยนแปลงการให้สทิธิประโยชน์ดงักลา่ว และ/หรือ
ระยะเวลาของการได้รับสิทธิประโยชน์ดังกล่าวได้สิ �นสุดหรือครบกําหนดไป อาจมีผลกระทบต่อผลประกอบการและ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัท 

เปิดเผยความเสี�ยงจากผลกระทบจากการ
เปลี�ยนแปลงนโยบายของภาครัฐเพิ�มเติม 
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 ทั �งนี � บริษัทมั�นใจว่า ภาครัฐคงไม่มีการเปลี�ยนแปลงและ/หรือยกเว้นสิทธิประโยชน์ดงักล่าว เพราะจะกระทบต่อ
ความเชื�อมั�นของการลงทนุในทกุธุรกิจที�ได้รับการสง่เสริมการลงทนุ นอกจากนี � คณะกรรมการสง่เสริมการลงทนุมีมติอนมุตัิ
การส่งเสริมการลงทุนให้แก่บริษัทที�ได้รับการส่งเสริมการลงทุนให้เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์เอ็ม เอ ไอ ภายใน
ระยะเวลาที�ได้รับสทิธิประโยชน์จาก BOI โดยเปลี�ยนจากการยกเว้นภาษีเงินได้นิติบคุคลแบบจํากดัวงเงินการลงทนุ เป็นแบบ
ไมจํ่ากดัวงเงินการลงทนุ โดยกําหนดให้ผู้ขอรับสทิธิประโยชน์ต้องยื�นคําขอตอ่ BOI ตามมาตรการนี �ภายในวนัที� 31 ธันวาคม 
2555 ด้วยเหตนีุ � หากบริษัทสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์เอ็ม เอ ไอ และดําเนินการตามที� BOI กําหนด จะทํา
ให้บริษัทสามารถได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีโดยไม่จํากดัจํานวนเงินลงทนุดงักลา่ว ดงันั �น หากบริษัทมีกําไรสทุธิในช่วงที�
ได้รับสิทธิประโยชน์เป็นจํานวนเกินกว่าเงินลงทนุดงักลา่ว บริษัทจะยงัคงได้รับยกเว้นภาษีเงินได้นิติบคุคลทั �งจํานวน ซึ�งจะ
สง่ผลดีตอ่ผลประกอบการของบริษัท    

3. ความเสี/ยงด้านการเงนิ 

3.1   ความเสี/ยงทางด้านสภาพคล่อง 
ในปี 2553 และงวด 9 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีสินทรัพย์หมนุเวียนน้อยกว่าหนี �สินหมนุเวียนจํานวนมาก ทําให้มี

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current Ratio) เทา่กบั 0.65 เทา่ และ 0.63 เทา่ ตามลาํดบั โดยมีเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกู้ยืมระยะ
สั �นคิดเป็นร้อยละ 52 และร้อยละ 47 ของหนี �สนิและสว่นของผู้ ถือหุ้น ตามลาํดบั ทั �งนี � เนื�องจากธุรกิจของบริษัทจําเป็นต้องใช้
เงินทนุจํานวนมากในการประกอบธุรกิจ แตผ่ลประกอบการในระหว่างปี 2551-2553 ไม่เป็นไปตามเป้าหมาย ทําให้บริษัทมี
กระแสเงินสดรับไม่เพียงพอต่อการดําเนินงานและการลงทนุเพิ�มเติม ด้วยเหตนีุ � ในระหว่างเดือนสิงหาคมปี 2551 จนถึงปี 
2553 บริษัทมีการนําเงินกู้ยืมระยะสั �นไปใช้ลงทนุในสนิทรัพย์ถาวรบางสว่น คิดเป็นมลูคา่รวมประมาณ 531 ล้านบาท สง่ผล
ทําให้บริษัทมีสนิทรัพย์หมนุเวียนน้อยกวา่หนี �สนิหมนุเวียนมาโดยตลอด อยา่งไรก็ตาม จากผลประกอบการที�ปรับดีขึ �นในงวด 
9 เดือนปี 2554 มีผลทําให้สว่นต่างระหว่างสินทรัพย์หมนุเวียนและหนี �สินหมนุเวียน (ไม่รวมหนี �สินระยะยาวที�ครบกําหนด
ชําระภายใน 1 ปี) ลดลงจาก 531 ล้านบาท เหลอืประมาณ 440 ล้านบาท โดยบริษัทยงัคงมีหนี �สนิจากเงินกู้ยืมระยะยาวจาก
สถาบนัการเงินในสว่นที�ครบกําหนดชําระภายใน 1 ปี ซึ�งจะต้องชําระคืนเป็นรายเดือน คิดเป็นจํานวนรวมประมาณ 103 ล้าน
บาท (โปรดดูรายละเอียดเพิ�มเติมในส่วนที� 2 ข้อ 12.2 คําอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน – 
แหลง่ที�มาของเงินทนุ) นอกจากนี � บริษัทมีอตัราสว่นหนี �สนิตอ่ทนุ (Debt to Equity Ratio) ในปี 2553 และงวด 9 เดือนแรกปี 
2554 เทา่กบั 4.37 เทา่ และ 2.69 เทา่ ตามลาํดบั ซึ�งเป็นอตัราที�สงูกวา่อตัราที�กําหนดในสญัญาเงินกู้กบัสถาบนัการเงิน และ
เมื�อพิจารณากระแสเงินสดจากการดําเนินงานแล้วจะเห็นได้ว่า บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในปี 2553 ติดลบ
ประมาณ 47 ล้านบาท 

ดงันั �น ในอนาคต หากบริษัทไม่สามารถจัดหาเงินสดมาชําระหนี �เงินกู้ ระยะสั �น และ/หรือเงินกู้ ระยะยาวที�ครบ
กําหนด และ/หรือสถาบนัการเงินไมใ่ห้บริษัทเบิกถอนวงเงินสนิเชื�อหมนุเวียนที�ได้ชําระก่อนหรือเมื�อครบกําหนดให้แก่สถาบนั
การเงิน จะทําให้บริษัทประสบปัญหาขาดสภาพคลอ่งทนัที และอาจเป็นเหตขุองการผิดนดัชําระหนี �เงินกู้ต่อสถาบนัการเงิน
ได้ ซึ�งจะสง่ผลกระทบตอ่ฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทในอนาคตได้ 

ทั �งนี � บริษัทได้ตระหนกัถึงความเสี�ยงในข้อนี �เป็นอยา่งดี และเชื�อวา่ การมีภาระหนี �สินระยะสั �นเป็นจํานวนมาก การ
มีอตัราสภาพคลอ่งในระดบัค่อนข้างตํ�า และการมีอตัราหนี �สินต่อทุนในระดบัสงู ตามที�กล่าวข้างต้น จะไม่เป็นอปุสรรคต่อ
การดําเนินธุรกิจของบริษัท เนื�องจากสถาบนัการเงินมีความเข้าใจในธุรกิจของบริษัทและให้การสนบัสนนุที�ดีมาโดยตลอด 
โดยสถาบนัการเงินจะปล่อยเงินกู้ ระยะสั �นให้แก่บริษัทตามวงเงินที�ได้รับอนุมัติ โดยบริษัทต้องนําคําสั�งซื �อจากลูกค้ามา
ประกอบการขอเบิกถอนวงเงินสนิเชื�อหมนุเวียน ซึ�งโดยปกติ วงเงินกู้จะมีระยะเวลาประมาณ 3 – 6 เดือน ในขณะที�บริษัทมี

เปิดเผยความเสี�ยงทางด้านสภาพคลอ่งเพิ�มเตมิ 
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ระยะเวลาเก็บหนี �จากลูกค้าเฉลี�ยประมาณไม่เกิน 30 วนั ดงันั �น เมื�อบริษัทได้ชําระหนี �ให้แก่สถาบนัการเงิน บริษัทก็จะ
สามารถขอเบิกถอนวงเงินเชื�อหมนุเวียนที�ได้ชําระแล้ว (Revolving Basis) และ/หรือบริษัทสามารถนําเงินที�ได้รับชําระจาก
ลกูค้าดงักล่าวไปบริหารสภาพคล่องของบริษัทและ/หรือลงทุนในทรัพย์สินถาวร ก่อนที�จะชําระคืนเงินกู้ ดงักล่าวเมื�อครบ
กําหนด โดยที�ผา่นมา บริษัทสามารถเบิกถอนวงเงินสนิเชื�อหมนุเวียนที�ได้รับอนมุตัิจากสถาบนัการเงินมาโดยตลอด 

ที�ผา่นมา บริษัทได้มีมาตรการรองรับที�จะช่วยลดผลกระทบดงักลา่วได้ในระดบัหนึ�ง กลา่วคือ บริษัทได้มีการขอและ
ได้รับอนมุตัิผอ่นผนัการดํารงอตัราสว่นทางการเงินจากสถาบนัการเงินและการขยายระยะเวลาชําระคืนเงินกู้ ระยะสั �นจาก 4 
เดือนเป็น 6 เดือน บริษัทมีนโยบายชําระคืนเงินต้นและดอกเบี �ยให้แก่สถาบนัการเงินตามระยะเวลาที�กําหนดในสญัญา เพื�อ
ป้องกนัไมใ่ห้เกิดเหตผิุดนดัชําระหนี � และบริษัทมีนโยบายที�จะพยายามลดการใช้เงินกู้ ระยะสั �น เพื�อนําไปลงทนุในสินทรัพย์
ถาวร ซึ�งจะช่วยลดผลกระทบต่ออตัราสว่นสภาพคลอ่งของบริษัท นอกจากนี � บริษัทมีนโยบายในการจดัหาแหลง่เงินกู้ ระยะ
สั �นจากสถาบนัการเงินอื�นเพิ�มเติม เพื�อช่วยเสริมสภาพคลอ่งให้แก่บริษัท โดยในช่วงไตรมาสที� 3 ปี 2554 บริษัทได้รับวงเงินกู้
ระยะสั �นเพิ�มเติมจํานวนรวม 400 ล้านบาทจากสถาบนัการเงินใหม่อีก 2 แห่ง ซึ�งวงเงินกู้ ระยะสั �นที�เพิ�มขึ �นดงักล่าวจะไม่
กระทบตอ่เงื�อนไขการดํารงอตัราสว่นหนี �สนิต่อสว่นทนุตามที�กําหนดในสญัญาเงินกู้  อีกทั �งหากบริษัทสามารถระดมทนุด้วย
การเสนอขายหุ้นสามญัตอ่ประชาชนและเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แล้วเสร็จ จะทําให้บริษัทมีแหลง่เงินทนุระยะยาว
เพื�อใช้เป็นเงินทุนหมนุเวียนเพิ�มขึ �น ซึ�งบริษัทคาดว่าจะสามารถแก้ไขปัญหาดงักลา่วได้ในระยะยาว โดยคาดว่าอตัราสว่น
หนี �สนิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุตอ่ประชาชนแล้วเสร็จจะมีสดัสว่นตํ�ากวา่ 2 เทา่ 

3.21  ความเสี/ยงจากการไม่สามารถชาํระคืนเงนิกู้ยมืระยะยาวแก่สถาบนัการเงนิ 

ในปี 2551 ได้เกิดสภาวะวิกฤติเศรษฐกิจขึ �นในตา่งประเทศ และเกิดปัญหาความขดัแย้งทางการเมืองในประเทศ ซึ�ง
สง่ผลกระทบต่อสภาพเศรษฐกิจในประเทศ ทําให้ราคาผลิตภณัฑ์เหล็กในระหว่างปี 2551 – ปี 2552 มีความผนัผวนอย่าง
มาก ซึ�งในช่วง ณ ขณะนั �น บริษัทเพิ�งเริ�มเปิดดาํเนินงานเชิงพาณิชย์ในโรงงานเฟสที� 2 จึงมีความจําเป็นต้องสาํรองเงินเพื�อซื �อ
วตัถดุิบให้รองรับแผนการผลิต ซึ�งสง่ผลให้บริษัทประสบปัญหาการขาดสภาพคลอ่ง และไม่สามารถจ่ายชําระคืนเงินกู้ ยืม
ระยะยาวให้แก่สถาบนัการเงินได้ตรงตามเวลาที�กําหนดในสญัญา อย่างไรก็ตาม บริษัทได้รับการผ่อนปรนดอกเบี �ยผิดนดั
จากสาเหตดุงักลา่วจํานวน 13.9 ล้านบาท หากบริษัทสามารถชําระคืนเงินกู้ ระยะยาวทั �งหมดให้แก่สถาบนัการเงินได้ภายใน
เดือนธนัวาคมปี 2558  ดงันั �น หากมีเหตกุารณ์ใดๆ เกิดขึ �นในอนาคต จนทําให้บริษัทไมส่ามารถชําระคืนเงินกู้ดงักลา่วภายใน
เวลาที�กําหนด บริษัทจะไมไ่ด้รับการผอ่นปรนดอกเบี �ยผิดนดัจํานวน 13.9 ล้านบาท รวมถึงจะมีภาระดอกเบี �ยผิดนดัอื�นๆ (ถ้า
มี) เพิ�มขึ �นตามเงื�อนไขของสญัญาเงินกู้  ซึ�งจะกระทบตอ่ผลการดําเนินงานและกําไรสทุธิของบริษัท 

ทั �งนี � บริษัทได้ตระหนกัถึงความเสี�ยงดงักลา่ว และมีความมุง่มั�นที�จะชําระคืนหนี �เงินต้นระยะยาวและดอกเบี �ยให้แก่
สถาบนัการเงินตามจํานวนและเวลาที�กําหนด ซึ�งในปัจจบุนันี �บริษัทสามารถชําระคืนหนี �เงินต้นระยะยาวและดอกเบี �ยได้ตรง
ตามเวลาที�กําหนด นอกจากนี � ภายหลงัการเสนอขายหลกัทรัพย์ต่อประชาชนและเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอ
ไอ บริษัทจะได้รับเงินจากการเสนอขายหุ้นเพิ�มทนุดงักลา่ว รวมทั �งมีช่องทางระดมทนุในตลาดทนุที�หลากหลายขึ �น ซึ�งบริษัท
สามารถใช้เป็นเครื�องมือทางการเงินในการช่วยลดผลกระทบด้านสภาพคลอ่งของบริษัท ในกรณีที�เกิดเหตกุารณ์ที�ผิดปกติใน
อนาคตได้ 
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3.32  ความเสี/ยงจากอตัราแลกเปลี/ยน 

ในปี 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีการสั�งซื �อวตัถดุิบ ได้แก่ เศษเหล็กและสารเคมี และอะไหลจ่าก
ตา่งประเทศเป็นเงินสกลุของประเทศสหรัฐอเมริกา เพื�อใช้ในการประกอบธุรกิจของบริษัท คิดเป็นอตัราร้อยละ 4 และร้อยละ 
2 3 ของมลูคา่การจดัซื �อทั �งหมด ตามลาํดบั รวมถึงบริษัทมีการสง่ออกไปขายยงัตลาดต่างประเทศ เป็นเงินสกุลของประเทศ
สหรัฐอเมริกา คิดเป็นอตัราร้อยละ 31 และร้อยละ 69 ของรายได้รวม ตามลําดบั และมีการสั�งซื �อเครื�องจกัรจากต่างประเทศ 
จํานวน 3.8768 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา ในงวด 96 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 

อยา่งไรก็ตาม ในกรณีที�บริษัททําสญัญาซื �อขายเงินตราตา่งประเทศลว่งหน้า บริษัทยงัคงได้รับผลกระทบทางบญัชี
จากอตัราแลกเปลี�ยนอนัเนื�องมาจากการที�รายการซื �อและชําระค่าวตัถดุิบ และรายการขายและรับชําระเงิน ไม่ได้เกิดขึ �นใน
งวดบญัชีเดียวกนักบัวนัที�บนัทกึบญัชีและ/หรือวนัที�ชําระหรือได้รับเงิน ทําให้ ณ วนัปิดงวดบญัชี อาจเกิดผลกําไรหรือขาดทนุ
จากอตัราแลกเปลี�ยนได้ โดยในปี 2553 และงวด 96 เดือนแรกปี 2554 บริษัทมีกําไรจากอตัราแลกเปลี�ยนสทุธิประมาณ 13 
ล้านบาท และ 3 ล้านบาท ตามลาํดบั 

4. ความเสี/ยงสาํหรับผู้ลงทุน 
4.1 ความเสี/ยงจากการมีกลุ่มผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ที/มีอิทธิพลต่อการดาํเนินงาน 

ภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุในครั �งนี � บริษัทจะมีกลุม่ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ คือ กลุม่ครอบครัวจิรธรรม
ศิริ ถือหุ้นรวมกันจํานวน 507 ล้านหุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 63.38 ของทนุชําระแล้ว 800 ล้านบาท ดงันั �น หากกลุม่ผู้ ถือหุ้น
ดงักลา่วออกเสียงไปในทิศทางเดียวกนั จะทําให้สามารถควบคมุมติที�ประชุมผู้ ถือหุ้นได้เกือบทั �งหมด ไม่ว่าจะเป็นเรื�องการ
แตง่ตั �งกรรมการ หรือการขอมติในเรื�องอื�นที�ต้องใช้เสียงสว่นใหญ่ของที�ประชุมผู้ ถือหุ้น ยกเว้นเรื�องที�กฎหมายหรือข้อบงัคบั
บริษัทกําหนดให้ต้องได้รับคะแนนเสยีง 3 ใน 4 ของที�ประชมุผู้ ถือหุ้น ดงันั �น ผู้ ถือหุ้นรายอื�นจึงอาจไมส่ามารถรวบรวมคะแนน
เสยีงให้เพียงพอเพื�อตรวจสอบและถ่วงดลุในเรื�องที�ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่เสนอได้ 

 บริษัทตระหนกัถึงความเสี�ยงดงักลา่ว จึงได้แตง่ตั �งกรรมการตรวจสอบจํานวน 4 ท่าน คิดเป็นอตัราร้อยละ 40 ของ
จํานวนกรรมการทั �งหมดของบริษัท เพื�อทําหน้าที�เป็นกรรมการอิสระ ทั �งนี � กรรมการตรวจสอบเป็นบคุคลที�มีความเป็นอิสระ มี
วฒุิการศกึษาและคณุวฒุิ รวมทั �งมีความรู้ความสามารถที�จะคุ้มครองผู้ ถือหุ้นรายยอ่ย นอกจากนี � ในการตดัสนิใจกระทําการ
หรือละเว้นกระทําการใดๆ คณะกรรมการบริษัทมีนโยบายในการดําเนินงานโดยคํานึงถึงผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นเป็นหลกั 
และหากบริษัทมีความจําเป็นในการทํารายการ กบับคุคลที�อาจมีความขดัแย้ง บริษัทจะปฏิบตัิตามขั �นตอนการอนมุตัิการทํา
รายการระหว่างกัน และหลกัเกณฑ์ที�ประกาศไว้ของคณะกรรมการกํากับตลาดทุนและตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย
อยา่งเคร่งครัด 
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การเสนอขายหลักทรัพย์ 

 ปัจจบุนั บริษัทมีทนุจดทะเบียน 800,000,000 บาท แบง่เป็นหุ้นสามญัจํานวน 800,000,000 หุ้น มลูค่าที�ตราไว้หุ้น
ละ 1 บาท โดยมีทนุเรียกชําระแล้ว 600,000,000 บาท ซึ�งบริษัทมีความประสงค์ที�จะเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุตอ่ประชาชน
เป็นครั �งแรก จํานวน 200,000,000 หุ้น มลูคา่ที�ตราไว้หุ้นละ 1 บาท หรือคิดเป็นร้อยละ 25 ของทนุจดทะเบียนของบริษัท ใน
ราคาหุ้นละ 2.90 – 3.10[�] บาท โดยบริษัทมีวตัถปุระสงค์ที�จะนําเงินที�ได้รับจากการเสนอขายหุ้นในครั �งนี �หลงัหกัค่าใช้จ่าย
ในการเสนอขายหลกัทรัพย์ เพื�อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียน โดยอยู่ระหว่างขั �นตอนการขออนมุตัิจดทะเบียนหุ้นสามญัทั �งหมด
เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ 

 

(ผู้ลงทุนควรอ่านรายละเอียดข้อมูลในส่วนที/ 2 และส่วนที/ 3 ก่อนตดัสนิใจจองซื �อหลักทรัพย์ของบริษัท) 


