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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

 
12.1 งบการเงิน 

 
12.1.1  ชื่อผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทฯและงบการเงินรวม 

สําหรับงบการเงินสําหรับปส้ินสุด 31 ธันวาคม 2551 

คุณเกียรติ กอเกียรติ 

 ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 1959 

 

สําหรับงบการเงินสําหรับปส้ินสุด 31 ธันวาคม 2552  ส้ินสุด 31 ธันวาคม 2553 

 และงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 

คุณนงราม เลาหอารีดิลก 

 ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 4334 

 บริษัท เอเอสที มาสเตอร จํากัด 

 

12.1.2  สรุปรายงานการสอบบญัชีในระยะ 3 ปท่ีผานมาและไตรมาสลาสุด 

ผูสอบบัญชีใหความเห็นสําหรับงบการเงินปส้ินสุด 31 ธันวาคม 2551 ดังนี้ 

งบการเงินแสดงฐานะการเงิน ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2551 ผลการดําเนินงาน สําหรับปส้ินสุดวันเดียวกันของบริษัทฯ 
โดยถูกตองตามท่ีควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป 

 

ผูสอบบัญชีใหความเห็นสําหรับงบการเงินปส้ินสุด 31 ธันวาคม 2552 ดังนี้ 

งบการเงินแสดงฐานะการเงิน ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2552 ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด สําหรับปส้ินสุดวัน
เดียวกันของบริษัทฯ และบริษัทยอยโดยถูกตองตามท่ีควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป 

 

ผูสอบบัญชีใหความเห็นสําหรับงบการเงินปส้ินสุด 31 ธันวาคม 2553 ดังนี้ 

งบการเงินแสดงฐานะการเงิน ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2553 ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด สําหรับปส้ินสุดวัน
เดียวกันของบริษัทฯ และบริษัทยอย และเฉพาะของบริษัทฯ โดยถูกตองตามท่ีควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ี
รับรองท่ัวไป 
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ผูสอบบัญชีใหความเห็นสําหรับงบการเงินงวดสามเดือนและงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 ดังนี้ 

ขาพเจาไมพบส่ิงท่ีเปนเหตุใหเชื่อวางบการเงินงวดสามเดือนและงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 ไม
ถูกตองตามท่ีควรในสาระสําคัญตามหลักบัญชีท่ีรับรองทั่วไปจากการสอบทานของขาพเจา 
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12.1.3 ตารางสรุปงบการเงินของบริษัทฯ และบริษัทยอย 

งบดุล 

 
31 ธ.ค. 2551 

(งบการเงินรวม) 1 
31 ธ.ค. 2552 

(งบการเงินรวม) 
31 ธ.ค.  2553 

 (งบการเงินรวม) 
30 ก.ย. 2554 

(งบการเงินรวม) 
 ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
สินทรัพยหมุนเวยีน 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 
เงินลงทนุช่ัวคราว 

 
625.2 

5.0 

 
25.4 
0.2 

 
1,684.8 

68.6 

 
62.3 
2.5 

 
1,172.4 

295.1 

 
45.2 
11.4 

 
1,222.0 

362.8 

 
45.7 
13.6 

ลูกหนี้การคา 
บริษัทที่เก่ียวของกัน 
บริษัทอืน่ – สุทธิ 

รายไดคางรับ 
มูลคางานที่เสร็จแตยังไมเรียกเก็บ 

 
0.0 

762.7 
- 
- 

 
0.0 

31.0 
0.0 
0.0 

 
- 

110.4 
191.3 

0.0 

 
0.0 
4.1 
7.1 
0.0 

 
- 

112.9 
66.4 

- 

 
0.0 
4.4 
2.6 
0.0 

 
0.0 

102.7 
17.4 
34.4 

 
0.0 
3.8 
0.7 
1.3 

เงินใหกูยืมระยะส้ันและดอกเบี้ยคางรับ
แกบุคคลที่เก่ียวของกัน 
ลูกหนี้เงินประกันผลงาน 
วัสดุคงเหลือ 
งานระหวางกอสราง 
ภาษีมูลคาเพิ่มรอเรียกคืน 

 
376.5 
172.0 

- 
- 

18.3 

 
15.3 
7.0 
0.0 
0.0 
0.7 

 
6.0 

97.8 
11.6 

- 
50.8 

 
0.2 
3.6 
0.4 
0.0 
1.9 

 
- 

131.5 
14.5 
8.5 

87.7 

 
0.0 
5.1 
0.6 
0.3 
3.4 

 
- 

188.3 
12.6 
2.3 

81.4 

 
0.0 
7.0 
0.5 
0.1 
3.0 

สินทรัพยหมุนเวียนอืน่ 41.7 1.7 12.7 0.5 18.5 0.7 35.0 1.3 
รวมสินทรพัยหมุนเวยีน 2,001.3 81.5 2,233.9 82.6 1,907.6 73.5 2,058.9 77.1 

สินทรัพยไมหมุนเวยีน         
เงินฝากที่ติดภาระค้ําประกัน 277.6 11.3 283.6 10.5 171.2 6.6 65.5 2.5 
เงินลงทนุในบริษัทยอย - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 
เงินลงทนุในบริษัทอื่น – สุทธิ - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ – สุทธิ   177.7 7.2 188.1 7.0 417.2 16.1 407.1 15.2 
เงินจายลวงหนาคาเคร่ืองจักรและ
อุปกรณ 

- 0.0 - 0.0 - 0.0 20.7  

ภาษีเงินไดรอเรียกคืน - 0.0 - 0.0 97.9 3.8 118.6 4.4 
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 0.3 0.0 - 0.0 0.1 0.0 0.7 0.0 
รวมสินทรพัยไมหมนุเวียน 455.5 18.5 471.7 17.4 686.3 26.5 612.5 22.2 
รวมสินทรพัย 2.456.8 100.0 2,705.7 100.0 2,593.9 100.0 2,671.3 100.0 

 หมายเหตุ 1งบการเงินรวมสําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2551 ท่ีแสดงเปรียบเทียบจัดทําโดยฝายบริหารของบริษัทฯ 
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งบดุล (ตอ) 

 
31 ธ.ค. 2551 

(งบการเงินรวม)1 

31 ธ.ค. 2552 
(งบการเงินรวม) 

31 ธ.ค.  2553 
 (งบการเงินรวม) 

30 ก.ย. 2554 
(งบการเงินรวม) 

 
ลาน
บาท 

รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

หน้ีสินหมุนเวียน 
เจาหนี้การคา 

       
 

บริษัทที่เก่ียวของกัน 
บริษัทอืน่ 

เจาหนี้จากการซื้อเงนิลงทุน 
เจาหนี้เงินประกันผลงาน 
รายไดรับลวงหนา 
ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 

80.0 
115.4 

- 
157.1 
712.5 
250.0 

3.3 
4.7 
0.0 
6.4 

29.0 
10.2 

47.7 
23.5 

- 
- 

1,197.7 
292.2 

1.8 
0.9 
0.0 
0.0 

44.3 
10.8 

8.4 
36.9 
4.3 
2.8 

1,145.7 
126.6 

0.3 
1.4 
0.2 
0.1 

44.2 
4.9 

- 
43.0 

- 
5.6 

650.1 
201.4 

0.0 
1.6 
0.0 
0.2 

24.3 
7.5 

เงินปนผลคางจาย - 0.0 - 0.0 - 0.0 850.1 31.8 
หนี้สินหมุนเวียนอื่น 28.3 1.2 48.3 1.8 27.4 1.1 29.4 1.1 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 1,343.3 54.7 1,609.4 59.5 1,352.1 52.1 1,779.5 66.6 
หน้ีสินไมหมุนเวียน 
ภาระผูกพันของผลประโยชนพนักงาน 
ประมาณการรับประกันผลงานของ
โครงการ 

 
- 
 
- 

 
0.0 

 
0.0 

 
- 
 
- 

 
0.0 

 
0.0 

 
- 
 
- 

 
0.0 

 
0.0 

 
15.4 

 
24.0 

 
0.6 

 
0.9 

รวมหน้ีสินไมหมุนเวยีน - 0.0 - 0.0 - 0.0 39.4 1.5 
รวมหน้ีสิน 1,343.3 54.7 1,609.4 59.5 1,352.1 52.1 1,818.9 68.1 

สวนของผูถือหุน 
ทุนจดทะเบียน มูลคาหุนละ 100 บาท 
ป 2553 หุนสามัญจํานวน 2,250,000 หุน2 
ป 2552 หุนสามัญจํานวน 500,000 หุน 
กําไรสะสม 

จัดสรรเพื่อสํารองตามกฎหมาย 
ยังไมไดจัดสรร 

 
 
 

50.0 
 
 

5.0 
1,041.0 

 
 
 

2.0 
 
 

0.2 
42.2 

 
 
 

50.0 
 
 

5.0 
1,015.6 

 
 
 

1.8 
 
 

0.2 
37.5 

 
 
 

225.0 
 
 

5.0 
985.4 

 
 
 

8.7 
 
 

0.2 
38.0 

 
 
 

225.0 
 
 

22.5 
582.9 

 
 
 

8.4 
 
 

0.8 
21.8 

สวนของผูถือหุนของบริษัทฯ 
สวนของผูถือหุนสวนนอยของบริษัทยอย 

1,096.0 
17.5 

44.6 
0.7 

1,070.6 
25.6 

39.6 
0.9 

1,215.4 
26.5 

46.9 
1.0 

830.4 
22.0 

31.1 
0.8 

รวมสวนของผูถือหุน 1,113.5 45.3 1,096.3 40.5 1,241.9 47.9 852.4 31.9 
รวมหน้ีสินและสวนของผูถือหุน 2,456.8 100.0 2,705.7 100.0 2,593.9 100.0 2,671.3 100.0 

หมายเหตุ 1งบการเงินรวมสําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2551 ท่ีแสดงเปรียบเทียบจัดทําโดยฝายบริหารของบริษัทฯ 
  2บริษัทมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนชําระแลวอีก 175 ลานบาท ในเดือนมิถุนายน 2553 หรือจาก 50 ลานบาท เพิ่มขึ้นเปน 225 ลานบาท 
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งบกําไรขาดทุน 

 

สําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 9 เดือน สิ้นสุดวันท่ี 
31 ธ.ค. 2551 

(งบการเงินรวม) 1 
31 ธ.ค. 2552 

(งบการเงินรวม) 
31 ธ.ค.  2553 

 (งบการเงินรวม) 
30 ก.ย. 2553 

(งบการเงินรวม) 
30 ก.ย. 2554 

(งบการเงินรวม) 
ลาน
บาท 

รอยละ 
ลาน
บาท 

รอยละ 
ลาน
บาท 

รอยละ 
ลาน
บาท 

รอยละ 
ลาน
บาท 

รอยละ 

รายได           
รายไดจากการรับเหมา
กอสราง 
รายไดจากการใหบริการ 

 
1,715.4 

194.4 

 
89.0 
10.1 

 
1,435.9 

538.8 

 
72.2 
27.1 

 
1,698.4 

684.8 

 
70.0 
28.3 

 
1,023.7 

502.4 

 
66.6 
32.7 

 
1,994.7 

165.3 

 
91.6 
7.6 

รายไดอื่น 18.7 1.0 13.0 0.7 32.6 1.4 10.7 0.7 18.0 0.8 
รวมรายได 1,928.5 100.0 1,987.7 100.0 2,415.9 100.0 1,536.7 100.0 2,178.0 100.0 
คาใชจาย 
ตนทนุจากการรับเหมา
กอสราง 
ตนทนุจากการใหบริการ 
คาใชจายในการบริการ 

 
 

1,000.6 
19.9 
86.0 

 
 
51.9 
6.2 
4.5 

 
 

659.3 
150.1 
143.1 

 
 

33.2 
7.6 
7.2 

 
 

757.9 
210.6 
110.9 

 
 

31.4 
8.7 
4.6 

 
 

574.3 
184.0 
85.3 

 
 

37.4 
12.0 
5.6 

 
 

855.1 
119.9 
128.6 

 
 

39.3 
5.5 
5.9 

รวมคาใชจาย 1,206.5 62.6 952.5 47.9 1,079.4 44.7 843.6 54.9 1,103.6 50.7 
กําไรกอนคาใชจาย
ทางการเงินและภาษเีงิน
ไดนิติบุคคล 

 
 

722.0 

 
 

37.4 

 
 

1,035.2 

 
 

52.1 

 
 

1,336.4 

 
 

55.3 

 
 

693.2 

 
 

45.1 

 
 

1,074.4 

 
 

49.3 
คาใชจายทางการเงิน (0.0) (0.0) (0.1) (0.0) - 0.0 - 0.0 (0.0) (0.0) 
กําไรกอนภาษีเงินไดนิติ
บุคคล 

722.0 37.4 1,035.1 52.1 1,336.4 55.3 693.2 45.1 1,074.4 49.3 
 

ภาษีเงินไดนิตบิุคคล (225.0) (11.7) (314.8) (15.8) (141.5) (5.9) (119.1) (7.7) (203.3) (9.3) 
กําไรสุทธสิําหรับงวด 497.0 25.8 720.3 36.2 1,194.9 49.5 574.1 37.4 871.1 40.0 
การแบงปนกําไรสุทธิ           
สวนที่เปนของผูถือหุน
บริษัทใหญ 

493.9 25.6 712.2 35.8 1,189.8 49.2 571.5 37.2 865.3 39.7 

สวนที่เปนของผูถือหุนสวน
นอยในบริษทัยอย 

3 0.2 8.1 0.4 5.1 0.2 2.6 0.2 5.8 0.3 

กําไรสุทธิตอหุนขั้นพื้นฐาน 
(บาท) 

 
987.8 

 
 

 
1,424.4 

  
854.8 

  
518.4 

 
 

 
384.6 

 

จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ย
ถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 

 
0.5 

  
0.5 

  
1.4 

  
1.1 

  
2.25 

 

 

 หมายเหตุ 1งบการเงินรวมสําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2551 ท่ีแสดงเปรียบเทียบจัดทําโดยฝายบริหารของบริษัทฯ 
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งบกระแสเงินสด           

(หนวย: พันบาท) 

สําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 9 เดือน สิ้นสุดวันท่ี 
31 ธ.ค. 2551 
(งบการเงิน
รวม) 1 

31 ธ.ค. 2552 
(งบการเงิน

รวม) 

31 ธ.ค.  2553 
 (งบการเงิน

รวม) 

30 ก.ย. 2553 
(งบการเงิน

รวม) 

30 ก.ย. 2554 
(งบการเงิน

รวม) 
กระแสเงินสดจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดําเนินงาน      
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 722.0 1,035.1 1,336.4 693.2 1,074.4 
รายการปรับปรุงกระทบกําไร (ขาดทนุ) สุทธิเปนเงินสดรับ (จาย)
จากกิจกรรมดําเนินงาน: 

     

กลับรายการหนี้สงสัยจะสูญ 1.5 (12.2) - - - 
คาเส่ือมราคาและคาตดัจําหนาย 
(กําไร) ขาดทุนจากการขายทรัพยสิน 
ประมาณการหนี้สินผลประโยชนพนักงาน 
ประมาณการรับประกันผลงานของโครงการ 

22.5 
(0.6)  

- 
- 

27.9 
(1.7)  

- 
- 

36.1 
(1.1)  

- 
- 

26.1 
(1.1) 

- 
- 

32.4 
0.4 

15.4 
24.0 

ขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย - - - - 0.0 
คาใชจายดอกเบี้ย - 0.1 - - 0.0 

กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปล่ียนแปลงในสินทรัพย
และหน้ีสินดําเนินงาน 

 
745.4 

 
1,049.1 

 
1,371.4 

 
718.2 

 
1,146.7 

สินทรัพยดําเนนิงาน (เพิ่มขึ้น) ลดลง      
ลูกหนี้การคา – บริษัทที่เก่ียวของกัน 
ลูกหนี้การคา – บริษัทอื่น 
รายไดคางรับ 
มูลคาที่เสร็จแตยังไมเรียกเก็บ 

13.5 
(675.1) 

- 
- 

- 
460.8 

- 
- 

- 
(2.5) 

124.9 
- 

- 
39.2 
21.5 

(60.4) 

12.0 
10.2 
49.1 

(34.4) 
ลูกหนี้เงินประกันผลงาน (76.2) 74.2 (33.7) (90.6)  (56.8) 
วัสดุคงเหลือ 
งานระหวางกอสราง 
ภาษีมูลคาเพิ่มรอเรียกคืน 
ภาษีเงินไดรอเรียกคืน 

0.8 
- 

(17.4) 
(40.1) 

(11.6) 
- 

(32.5) 
- 

(3.0) 
(8.5) 

(36.9) 
(97.9) 

4.5 
- 

(28.6) 
(68.5) 

2.4 
6.3 
6.3 

(20.7) 
สินทรัพยหมุนเวียนอืน่ - 29.0 (2.8) (14.1) (16.0) 
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 1.3 0.2 (0.0) (0.1) (0.6) 

หนี้สินดําเนนิงานเพิ่มขึ้น (ลดลง)      
เจาหนี้การคา – บริษทัที่เก่ียวของกัน 
เจาหนี้การคา – บริษทัอื่น 

(20.7) 
9.6 

(32.3) 
(91.9) 

(39.3) 
13.5 

(37.6) 
(3.8) 

(8.4) 
(8.6) 

เจาหนี้เงินประกันผลงาน (7.1) - 2.8 1.6 2.7 
เงินรับลวงหนาจากลูกคา 143.2 (157.1) - - - 
รายไดรับลวงหนา 712.1 485.3 (52.1) 459.8 (495.6) 
คาใชจายคางจาย 36.8 31.7 (0.1) 5.5 (8.1) 
หนี้สินหมุนเวียนอื่น 20.9 20.0 (20.9) 27.4 2.0 

เงินสดรับจากกิจกรรมดําเนินงาน 
จายดอกเบีย้ 
จายภาษีเงินได 

847.0 
(0.0) 

(21.8) 

1,824.9 
(0.1) 

(304.3) 

1,214.7 
- 

(310.0) 

919.2 
- 

(295.4) 

588.4 
(0.0) 

(121.3) 

เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน 825.2 1,520.4 904.7 623.8 467.2 

 หมายเหตุ 1งบการเงินรวมสําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2551 ท่ีแสดงเปรียบเทียบจัดทําโดยฝายบริหารของบริษัทฯ 
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 สวนที่ 2 หนาที่ 91 

 

งบกระแสเงินสด (ตอ) 

(หนวย: พันบาท) 

สําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 9 เดือน สิ้นสุดวันท่ี 
31 ธ.ค. 2551 

(งบเฉพาะ
กิจการ) 1 

31 ธ.ค. 2552 
(งบการเงิน

รวม) 

31 ธ.ค.  2553 
 (งบการเงิน

รวม) 

30 ก.ย. 2553 
(งบการเงิน

รวม) 

30 ก.ย. 2554 
(งบการเงิน

รวม) 
กระแสเงินสดจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน      
    เงินลงทนุช่ัวคราวเพิ่มขึ้น (5.0) (63.6) (226.5) (104.1) (67.7) 
    เงินใหกูยืมระยะส้ันและดอกเบี้ยคางรับแกบุคคล และบริษัทที ่

 เก่ียวของ 
 

(6.2) 
 

382.9 
 

6.0 6.0 - 
    เงินใหกูยืมระยะส้ันและดอกเบี้ยคางรับแกบริษัทอืน่ลดลง 
    เงินฝากประจําที่ตดิภาระค้ําประกัน (เพิ่มขึ้น) ลดลง 
    เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดที่มีในบริษัทยอย 
    เงินสดจายเพื่อลงทนุในบริษัทยอย 
    เงินจายลวงหนาคาเคร่ืองจักร 

เงินสดรับจากการขายอุปกรณและยานพาหนะ 
เงินสดจายเพื่อซื้อที่ดิน อาคารและอุปกรณ 

3.2 
(167.4) 

- 
- 

0.7 
- 

(44.6) 

- 
(6.0) 

- 
- 

10.6 
- 

(47.2) 

- 
112.4 

- 
- 

10.0 
- 

(274.0) 

- 
(0.0) 

- 
- 

10.0 
- 

(260.1) 

- 
105.7 

6.3 
(8.4) 
0.8 

(20.7) 
(23.1) 

เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุน (219.3) 276.7 (372.1) (348.4) (7.1) 
กระแสเงินสดจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน      
    เงินสดรับจากการเพิ่มทุน 

เงินปนผลจายใหสวนไดเสียที่ไมมีอํานาจควบคุม 
- 
- 

- 
- 

175.0 
- 

175.0 
- 

- 
(10.3) 

    เงินปนผลจาย (214.0) (737.5) (1,220.0) (1,220.0) (400.2) 
    เงินเบิกเกินบัญชีธนาคารลดลง (4.6) - - - - 
    เงินกูยืมระยะส้ันและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทที่เก่ียวของ (0.9) - - - - 

เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน (219.5) (737.5) (1,045.0) (1,045.0)  (410.5) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ 386.3 1,059.6 (512.4) (769.6) 49.6 
เงินสดและรายการเทาเงินสด ณ วันตนงวด 238.9 625.2 1,684.8 1,684.8 1,172.4 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วนัสิ้นงวด 625.2 1,684.8 1,172.4 915.2 1,222.0 

 หมายเหตุ 1งบการเงินรวมสําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2551 ท่ีแสดงเปรียบเทียบจัดทําโดยฝายบริหารของบริษัทฯ 
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 สวนที่ 2 หนาที่ 92 

อัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ 

อัตราสวนทางการเงนิ หนวย 

สําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 
9  เดือน สิ้นสุด 
30 ก.ย. 2554 

(งบการเงินรวม) 

31 ธ.ค. 2551 
(งบการเงิน
รวม) 1 

31 ธ.ค. 2552 
(งบการเงิน

รวม) 

31 ธ.ค.  2553 
 (งบการเงิน

รวม) 
อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)      

อัตราสวนสภาพคลอง เทา 1.49 1.39 1.41 1.16 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 1.04 1.28 1.22 0.98 
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด เทา 0.88 1.03 0.61 0.70 
อัตราสวนหมุนเวียนลกูหนี้การคา เทา 2.42 2.89 7.22 11.80 
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย วัน 149 125 50 31 
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เทา 2,946.67 140.13 55.98 112.79 
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย วัน 1 3 7 4 
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี ้ เทา 5.52 6.07 16.63 29.46 
ระยะเวลาชําระหนี้ วัน 66 60 22 13 
วงจรเงินสด วัน 84 68 35 22 

อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร 
(Profitability Ratio)  

    

อัตรากําไรขั้นตน รอยละ 41.33 59.01 59.36 54.9 
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน รอยละ 36.82 51.77 54.71 48.9 
อัตรากําไรอื่น รอยละ 0.98 0.66 1.37 0.8 
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร รอยละ 43.21 76.99 37.96 21.6 
อัตรากําไรสุทธิ รอยละ 26.02 36.47 50.14 40.3 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน รอยละ 61.63 65.19 102.21 110.9 

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการ
ดําเนินงาน (Efficiency Ratio)  

    

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 28.43 27.90 45.09 44.12 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร รอยละ 316.83 409.04 406.71 281.9 
อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 1.10 0.77 0.91 1.10 

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน 
(Financial Ratio)  

    

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.21 1.47 1.09 2.13 
อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย เทา 202,639.96 24,856.65 n/a 23,919.6 
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน 

(Cash Basis) 
เทา 2.66 1.30 0.87 2.50 

อัตราการจายเงินปนผล รอยละ 43.1 102.4 102. 45.9 

 หมายเหตุ 1งบการเงินรวมสําหรับปบัญชีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2551 ท่ีแสดงเปรียบเทียบจัดทําโดยฝายบริหารของบริษัทฯ 
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12.2.1  การปรับโครงสรางธุรกิจ 

ผูบริหารของบริษัทฯ เชื่อวาการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยถือเปนกุญแจสําคัญเพ่ือรองรับการ
เจริญเติบโตในอนาคต บริษัทฯ จึงดําเนินการปรับโครงสรางการดําเนินธุรกิจเพ่ือเตรียมความพรอมในการนําหุน
สามัญของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยมีรายละเอียดโดยสรุป ดังนี้ 

มกราคม 2553 -   บริษัทฯ ซื้อหุนสามัญเดิมของบจ.เอสซีซี เมนเทนแนนซ เซอรวิสเซส จํานวน 
5,005 หุน (เทากับรอยละ 5 ของจํานวนหุนท้ังหมด) จากผูถือหุนของบจ. เอสซีซี 
เมนเทนแนนซ เซอรวิสเซส ทําใหบริษัทฯ มีหุนในบจ. เอสซีซี เมนเทนแนนซ 
เซอรวิสเซส รอยละ 75.0 

มีนาคม 2554   -   บริษัทฯ ซื้อหุนสามัญเดิมของบจ. เค ซี บี เอส สโตรจํานวน 9,997 หุน (เทากับ
รอยละ 99.9 ของหุนท้ังหมด) จากผูถือหุนของบจ. เค ซี บี เอส สโตร ทําใหบจ. 
เค ซี บี เอส สโตร มีสภาพเปนบริษัทยอยของบริษัทฯ ดวยสัดสวนการถือหุนรอย
ละ 99.9 

ธันวาคม 2554   -  บริษัทฯ ซื้อหุนสามัญเดิมของบจ. ไทย ไทเฮจํานวน 6,600 หุน (เทากับรอยละ 
11.0 ของหุนท้ังหมด) จากผูถือหุนของบจ. ไทย ไทเฮ ทําใหบริษัทฯ มี สัดสวน
การถือหุนรอยละ 21.0 ในบจ. ไทย ไทเฮ 

  
12.2.2  ภาพรวมผลการดําเนินงานท่ีผานมา 

ในชวง 10 ปท่ีผานมาการเติบโตอยางรวดเร็วของประเทศเศรษฐกิจเกิดใหมท่ีมีประชากรจํานวนมาก เชน 
จีน อินเดีย และบราซิล ทําใหความตองการสินคาโภคภัณฑ (Commodity) สินคาปโตรเคมี พลังงาน และโลหะเพ่ิม
สูงขึ้น และทําใหราคาของสินคาโภคภัณฑตางๆ เพ่ิมสูงขึ้นอยางรวดเร็ว เชน ราคาราคาน้ํามันดิบไนเม็กซท่ีปรับตัว
จากระดับเฉล่ีย 30 เหรียญสหรัฐตอบาเรลในป 2001 เปนเฉล่ีย 90 เหรียญตอบาเรลในป 2011 ราคาเหล็กซึ่งปรับตัว
จากระดับเฉล่ีย 300 เหรียญสหรัฐตอตันในป 2001 เปนเฉล่ีย 850 เหรียญตอตันในปจจุบัน 

ปจจัยดังกลาวทําใหมีการขยายกําลังผลิต ในอุตสาหกรรมซึ่งเปนกลุมลูกคาเปาหมายของบริษัทฯ ซึ่งไดแก 
อุตสาหกรรมปโตรเลียมและปโตรเคมี อุตสาหกรรมพลังงาน และอุตสาหกรรมเหมืองแร ซึ่งการขยายตัวของ
อุตสาหกรรมเหลานี้เปนผลใหมีการกอสรางในโรงงานอุตสาหกรรมหนักเพ่ิมมากขึ้น และสงใหผลการดําเนินงานท่ี
ผานมาของบริษัทฯ ดีขึ้นอยางตอเนื่องสม่ําเสมอ  

ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีรายไดจํานวน 1,928.5 ลานบาท 1,987.1 ลาน
บาท และ 2,415.9 ลานบาทตามลําดับ โดยคิดเปนอัตราเติบโตถัวเฉล่ียตอป (CAGR) เทากับรอยละ 11.9 ตอป ซึ่ง
รายไดสวนใหญเปนรายไดจากโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสกา และโครงการ Singapore Parallel Train 
ท่ีประเทศสิงคโปร โดยทั้งสองโครงการเปนโครงการในตางประเทศขนาดใหญท่ีบริษัทฯ สามารถชนะการประมูลมา
ไดในชวงปบัญชี 2551 และปบัญชี 2552 ทําให  สําหรับในงวดเกาเดือนส้ินสุด 30 กันยายน 2554  บริษัทฯ มีรายได

12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
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จํานวน 2,160.0 ลานบาท สูงขึ้นจากงวดหกเดือนส้ินสุด 30 กันยายน 2553 ซึ่งบริษัทฯ มีรายไดจากการรับเหมา
กอสรางและใหบริการจํานวน 1,526.0 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 41.5 

บริษัทฯ มีการปรับปรุงกระบวนการทํางานใหมีประสิทธิภาพย่ิงขึ้นอยางตอเนื่อง เพ่ือใหบริษัทฯ สามารถ
ทํางานกอสรางท่ีอยูภายใตการควบคุมของบริษัทฯ ไดตรงตามเวลา ควบคุมใหงานท่ีทํามีคุณภาพสูง และควบคุม
ไมใหตนทุนการกอสรางสูงกวาท่ีคาด (Cost Overrun) ปจจัยดังกลาวทําใหบริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนอยูในเกณฑท่ี
สูง  

อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯ อยูในเกณฑสูงอยางตอเนื่อง เนื่องจากการกอสรางงานในโรงงาน
อุตสาหกรรมหนัก (“Mechanical Construction”) เกี่ยวเนื่องกับการผลิตซึ่งมีความซับซอน มีมาตรการเกี่ยวของกับ
ความปลอดภัยท่ีเขมงวด ความผิดพลาดหรือความลาชาในการกอสรางจะสงกระทบตอผูวาจางอยางมาก ทําใหลูกคา
สวนใหญคํานึงคุณภาพของงานมากกวาราคา ซึ่งทําใหลูกคาวาจางผูรับเหมาท่ีเคยมีชื่อเสียงและมีประสบการณใน
การทํางานมากอน ผูเชี่ยวชาญที่มีขีดความสามารถและศักยภาพในการแขงขันใกลเคียงกับบริษัทฯ มีจํานวนจํากัด 
โครงสรางการแขงขันนี้ทําใหผูรับเหมาท่ีเปนท่ียอมรับรวมถึงบริษัทฯ สามารถตอรองคาบริการท่ีมีอัตรากําไรสูงได 
ปจจัยดังกลาวทําใหบริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนท่ีสูง ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และงวดหกเดือน 
ส้ินสุดวันท่ี 30 มิถุนายน 2554 บริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนสูงถึงรอยละ 41.3 รอยละ 59.0 รอยละ 59.4 และรอยละ 
52.2 นอกจากบริษัทฯ มีการปรับปรุงกระบวนการทํางานอยางตอเนื่องทําใหตนทุนโดยรวมตํ่าลงแลวในปบัญชี 2552 
และปบัญชี 2553 เปนชวงท่ีบริษัทฯ มีการดําเนินการในโครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร ซึ่ง
เปนโครงการที่มีอัตรากําไรสูง เนื่องจากเปนโครงการที่ลูกคาเปนผูจัดหาวัตถุดิบเองท้ังหมด  

 อยางไรก็ดีในชวงเวลาเดียวกันบริษัทฯ มีรายจายในการบริหารท่ีคอนขางสูงโดยเฉพาะในปบัญชี 2552 
และ 2553 เนื่องจากบริษัทฯ มีการจายเงินพิเศษใหกับผูบริหาร ทีมวิศวกร และพนักงานของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ 
เล็งเห็นวาพนักงานและผูบรหิารของบริษัทฯ เปนสวนสําคัญในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ เมื่อบริษัทฯ มีผลกําไรที่
ดีจึงมีการจายเงินพิเศษใหกับผูบริหารและพนักงานของบริษัทฯ เพ่ือสรางแรงจูงใจใหกับพนักงานของบริษัทฯ  

 จากปจจัยดังกลาว ทําใหบริษัทฯ มีผลการดําเนินงานที่ดีขึ้นเปนลําดับ โดยมีกําไรสุทธิสําหรับปบัญชี 2551 
ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และงวดเกาเดือน ส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 เทากับ 497.7 ลานบาท 720.3 ลาน
บาท 1,194.9 ลานบาท 871.1 ลานบาท ตามลําดับ 

 ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีมูลคางานท่ียังไมไดรับรูรายได (Backlog) จํานวน 1,396.4   ลาน
บาท ซึ่งเปนมูลคางานท่ียังไมไดรับรูรายไดจากสัญญาต้ังตน (Original Contract) และงานเพิ่ม (Add Work) โดยปกติ
ในการทําโครงการขนาดใหญบริษัทฯ มักจะไดรับงานเพ่ิมในชวงระหวางการดําเนินการ ซึ่งอาจจะเปนงานซึ่งผูวาจาง
ไมไดคาดคิดมากอน หรืออาจเปนงานท่ีบริษัทฯ ไดรับการวาจางใหทํางานตอจากผูรับเหมารายอื่นๆ ซึ่งไมสามารถ
ดําเนินการไดตามกําหนดระยะเวลาที่กําหนด หรือไมอาจสงมอบงานไดในมาตรฐานที่ผูวาจางกําหนดไว ซึ่งงานสวน
เพ่ิมนั้นอาจจะมากหรือนอยแตกตางกันไปในแตละโครงการ 
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            ตารางตอไปนี้สรุปมูลคาของโครงการที่ยังไมไดรับรูรายได ณ วันตนงวดและวันส้ินงวด มูลคาโครงการท่ี
บริษัทฯไดลงนามในสัญญาระหวางงวดและมูลคางานท่ีรับรูระหวางงวด สําหรับโครงการขนาดใหญท่ีมีการลงนามใน
สัญญาไดแก โครงการ Ambatovy และโครงการ Singapore Parallel Train ซึ่งบริษัทฯ ชนะการประมูลในป 2551 
และ 2552 ตามลําดับ ในปบัญชี 2553 และงวด 9 เดือนแรก ปบัญชี 2554 บริษัทฯ ยังมีสัดสวนของงานใหมไมมาก
เนื่องจากบริษัทฯ ยังคงไดรับงานเพ่ิมจากโครงการขนาดใหญสองโครงการดังกลาวอยางตอเนื่อง 

หนวย: ลานบาท 

 
ปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 

งวด 9 เดือนแรก  

ปบัญชี 2554 

มูลคาท่ียังไมไดรับรูรายได  
(ณ วันตนงวด) 

724.0 2,294.0 1,811.1 1,500.0 

มูลคารวมโครงการที่ลงนามในสัญญา 3,197.1 604.7 75.2 137.6 

งานเพ่ิม 68.4 734.1 1,842.6 1,760.9 

มูลคางานท่ีรับรูระหวางงวด  1,695.4 1,821.8 2,228.9 2,002.2 

มูลคาท่ียังไมไดรับรูรายได  
(ณ วันส้ินงวด) 2,294.0 1,811.1 1,500.0 1,396.4 

ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีโครงการที่อยูระหวางการดําเนินงานมูลคารวม 7,364.9 ลานบาท 
โดยเปนมูลคางานท่ียังไมไดรับรูรายได (Backlog) ท้ังส้ิน 1,396.4 ลานบาท ซึ่งโครงการที่อยูภายใตการดําเนินการ
ของบริษัทฯ และยังมีงานสวนท่ียังไมรับรูรายไดมีดังตอไปนี้ 

หมายเหตุ 1มูลคาท่ีลงนามในสัญญารวมกับมูลคาของงานสวนเพิ่ม

ชื่อลูกคา/ที่ตั้ง
โครงการ 

ลักษณะโครงการ ประเภทงาน 
ระยะเวลา
ดําเนินการ 

มูลคาโครงการ 
ประมาณ 
(ลานบาท) 

มูลคาของงาน
ที่ยังไมรับรู
รายได 

(ลานบาท) 
Dynatec 
Madagascar/ 
ประเทศมาดากัสการ 

โครงการ Ambatovy 
กอสรางโรงงานผลติแร
นิกเกิลและโคบอลต 

งานกอสรางโครงสราง
เหล็ก และงานประกอบ
และติดต้ังระบบทอ 

มิ.ย. 2551 – 
ธ.ค. 2554 

 

7,129 1,255.1 

MKK Asia/  ประเทศ
ไทย 

โครงการขยายกําลังผลิต 
U7 

งานประกอบและติดต้ัง
ระบบทอ 

มี.ค. 2554 – 
ธ.ค. 2554 

117.6  2.6 

บริษัท ไทยพาราไซ
ลีน จํากัด/ ประเทศ
ไทย 

โครงการ TPX Expansion 
Phase II 

งานกอสรางโครงสราง
เหล็ก และงานประกอบ
และติดต้ังระบบทอ 

ก.ย. 2554 – 
เม.ย. 2554 

137.6 137.6 

Bechtel/ ประเทศ
ไทย 

โครงการ Chevron’s Clean 
Fuel 

งานกอสรางโครงสราง
เหล็ก และงานประกอบ
และติดต้ังระบบทอ 

ม.ค. 2554 –  
ต.ค. 2554 

99.9 1.0 
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การวิเคราะหผลการดําเนินงาน 

12.2.3.1 การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับปบัญชี 2551 ถึง 2553 

รายได 

ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และ ปบัญชี 2553 บริษัทมีรายไดรวม 1,928.5 ลานบาท 1,987.7 ลานบาท 
และ 2,415.9 ลานบาท ตามลําดับ บริษัทฯ มีรายไดเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องเปนผลมาจากการท่ีบริษัทฯ ชนะการประมูล
งานโครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร ในปบัญชี 2552 และบริษัทฯ ไดดําเนินงานตามโครงการ
ตางๆ โดยมีความกาวหนาของโครงการในเกณฑดี ไดรับมอบหมายงานเพิ่ม (Add Work) อยางตอเนื่องในปบัญชี 
2552 และปบัญชี 2553  

  รายไดจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการ 

 รายไดจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการเปนรายไดหลักของบริษัทฯ ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 
และ ปบัญชี 2553 รายไดจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการคิดเปนรอยละ 99.0 รอยละ 99.3 และรอยละ 
98.6 ของรายไดรวมของบริษัทฯ ตามลําดับ ซึ่งรายไดจากการรับเหมากอสรางและบริการเพิ่มขึ้นและลดลงโดยมี
ปจจัยหลักดังตอไปนี้  

1) ความคืบหนาในการดําเนินการในโครงการตางๆ – การดําเนินการกอสรางโลหะในโรงงาน
อุตสาหกรรมขนาดใหญ จะเริ่มจากการออกแบบ ตัด เชื่อมและประกอบชิ้นงานใหไดรูปรางและลักษณะ
ตามแบบวิศวกรรมที่ตองการในโรงงานของบริษัทฯ  หลังจากนั้นจึงนําชิ้นงานดังกลาวไปติดต้ังหนา
งาน ซึ่งโดยปกติแลวสัดสวนรายไดท่ีบริษัทฯ รับรูในชวงการประกอบชิ้นงานในโรงงานของบริษัทฯ จะ
คอนขางนอย และการรับรูรายไดสวนใหญจะอยูในชวงท่ีมีการดําเนินการติดต้ังชิ้นงานท่ีพ้ืนท่ีกอสราง
ของโครงการของลูกคา ซึ่งบริษัทฯ ไดรับรูรายไดจํานวนมากจากโครงการ Ambatovy ในชวงปบัญชี 
2552 และปบัญชี 2553 เนื่องจากเปนชวงท่ีโครงการดําเนินมาถึงชวงของการติดต้ังและประกอบ
ชิ้นงาน (Erection) ท่ีพ้ืนท่ีกอสรางของโครงการ 

2) การขยายกําลังผลิตของบริษัทในอุตสาหกรรมเปาหมายของบริษัทฯ – ในชวงสามปท่ีผานมา การ
ขยายกําลังการผลิตในกลุมอุตสาหกรรมเปาหมายซึ่งเปนฐานลูกคาของบริษัทฯ ไดแก อุตสาหกรรม
ปโตรเลียมและปโตรเคมี อุตสาหกรรมพลังงาน และอุตสาหกรรมเหมืองแร ซึ่งมีการขยายกําลังการ
ผลิตเพ่ือรองรับการเติบโตของการบริโภค โดยเฉพาะในประเทศจีน อินเดีย และบราซิล ซึ่งเปน
ประเทศกําลังพัฒนาซ่ึงมีประชากรมากและมีการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจในประเทศอยางรวดเร็ว 
ปจจัยดังกลาวเปนผลใหมีการกอสรางในโรงงานอุตสาหกรรมหนักเพ่ิมมากขึ้น และทําใหบริษัทฯ มี
โอกาสไดรับงานกอสรางในโรงงานอุตสาหกรรมหนักเพ่ิมมากขึ้น ซึ่งเปนปจจัยหน่ึงท่ีทําใหบริษัทฯ 
ไดรับงานในโครงการขนาดใหญในชวงสามปท่ีผานมา 

 ในชวงระหวางปบัญชี 2551 ถึงปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีรายไดหลักจากโครงการขนาดใหญสามโครงการซึ่ง
ไดแก โครงการ Ambatovy ในประเทศมาดากัสกา โครงการ Singapore Parallel Train ในประเทศสิงคโปร และ
โครงการ CDU Rewamp ของบริษัท ไทยออยล จํากัด (มหาชน)  
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 โครงการที่สรางรายไดใหกับบริษัทฯ ในชวงสามปท่ีผานมาสามารถสรุปไดตามตารางตอไปนี้  

ลําดับ ชื่อโครงการ/ ลูกคา 
ป 2551 ป 2552 ป 2553 

รายได รอยละ รายได รอยละ รายได รอยละ 

1 โครงการ Ambatovy/ Dynatec 
Madaguscar 

  971.4       50.9  1,435.4       72.7  1,698.4     71.3  

2 โครงการ Singapore Parallel 
Train/ Foster Wheeler 
Parsons 

        -          -    386.3       19.6    530.5     22.3  

3 โครงการ CDU Rewamp / 
บริษัท ไทยออยล จํากัด 
(มหาชน) 

  659.3       34.5          -          -          -          -  

  โครงการ/ ลูกคารายอื่นๆ 279.1       14.6    153.0       7.7    154.2       6.5  

  รวม 1,909.8     100.0  1,974.7     100.0  2,383.1    100.0  

 ในปบัญชี 2551 บริษัทฯ มีรายไดจาการรับเหมากอสรางและการใหบริการจํานวน 1,909.8 ลานบาท โดย
รายไดสวนใหญเปนรายไดจากโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ และโครงการ CDU Rewamp ซึ่งการ
ดําเนินการในสวนของโครงการ Ambatovy เปนการดําเนินการในชวงเริ่มตนซึ่งสวนใหญบริษัทฯ ทําการจัดเตรียม
ชิ้นงานระบบทอและโครงสรางเหล็กในโรงงานของบริษัทฯ โดยความคืบหนาของโครงการคิดเปนสัดสวนประมาณ
รอยละ 13.6 ของมูลคางานท้ังหมด ในขณะที่โครงการ CDU Rewamp เปนการดําเนินการในชวงสุดทายซึ่งไดแก
การติดต้ังชิ้นงานที่พ้ืนท่ีกอสรางของโครงการและการเก็บงาน 

 ในปบัญชี 2552 บริษัทฯ มีรายไดจาการรับเหมากอสรางและการใหบริการจํานวน 1,974.7 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้นรอยละ 3.4 เมื่อเทียบกับปบัญชี 2551 โดยรายไดสวนใหญเปนรายไดจากโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศ
มาดากัสการ และโครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร สาเหตุหลักท่ีทําใหรายไดของบริษัทฯ
เพ่ิมขึ้นเนื่องจากความคืบหนาของโครงการ Ambatovy เปนไปอยางรวดเร็ว โดยโครงการเริ่มเขาสูขั้นตอนการติดต้ัง
ชิ้นงานที่พ้ืนท่ีกอสรางของโครงการทําใหมีความคืบหนาและการรับรูรายไดท่ีสูง โดย ณ ส้ินป 2552 ความคืบหนา
ของโครงการคิดเปนรอยละ 33.8 ของมูลคางานท้ังหมด และจากการที่บริษัทฯ เริ่มมีรายไดจากโครงการใหมคือ
โครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร   

 ในปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีรายไดจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการจํานวน 2,383.1 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้นรอยละ 20.7 เมื่อเทียบกับปบัญชี 2552 โดยรายไดสวนใหญเปนรายไดจากโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศ
มาดากัสการ และโครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร การดําเนินการในสวนของโครงการ 
Ambatovy ในชวงปบัญชี 2553 นั้นเปนชวงของการติดต้ังทอและโครงสรางเหล็กท่ีพ้ืนท่ีกอสราง และเปนงานเพิ่มท่ี
บริษัทฯ ไดรับเพ่ิมเติม ซึ่งทําใหรายไดของบริษัทฯ จากโครงการ Ambatovy เพ่ิมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับในปบัญชี 2552 
โดย ณ ส้ินป 2552 ความคืบหนาของโครงการคิดเปนรอยละ 57.6 ของมูลคางานท้ังหมด ในสวนของโครงการ 
Singapore Parallel Train ก็มีความคืบหนาคอนขางมากเชนกันโดยสามารถคิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 57.0 
ของมูลคาโครงการท้ังหมด 
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 รายไดอ่ืน 

 ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีรายไดอ่ืน จํานวน 18.7 ลานบาท 13.0 ลานบาท 
และ 32.6 ลานบาทตามลําดับ โดยรายไดอ่ืนๆ สวนใหญเปนรายไดจากดอกเบ้ียรับเปนสวนใหญ  

 โดยรายไดอ่ืนของบริษัทฯ ลดลงในปบัญชี 2552 ลดลงสอดคลองกับการปรับตัวของอัตราดอกเบ้ียเงินฝาก
ของสถาบันการเงินตางๆ สําหรับในปบัญช ี2553 รายไดอ่ืนของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้นสอดคลองกับการเพ่ิมขึ้นของปริมาณ
เงินสดและเงินลงทุนชั่วคราวของบริษัทฯ และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากของสถาบันการเงินตางๆ  

คาใชจาย 

ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 คาใชจายรวมของบริษัทฯ มีจํานวน 1,206.5 ลานบาท 
952.5 ลานบาท 1,079.4 ลานบาท ตามลําดับโดยคาใชจายหลักของบริษัทฯ คือ ตนทุนจากการรับเหมากอสรางและ
การใหบริการ ซึ่งในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และ 2553 ตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการคิดเปน
รอยละ 92.9 รอยละ 85.0 และรอยละ 89.7 ตามลําดับ  

บริษัทฯ มีการพัฒนาปรับปรุงกระบวนการทํางานโดยเฉพาะในสวนของงานรับเหมากอสรางและใหบริการ
อยางตอเนื่อง เพ่ือลดตนทุนในการกอสราง โดยบริษัทฯ ตระหนักดีวาตนทุนในสวนนี้เปนตนทุนหลักในการ
ดําเนินการของบริษัทฯ การลดคาใชจายในสวนนี้จึงสงผลโดยตรงกับผลกําไรของบริษัทฯ เชน การนําเคร่ืองจักรท่ี
ทันสมัยมาใชในการดําเนินงานเพื่อชวยลดระยะเวลาในการดําเนินการ การประกอบงานโครงสรางเหล็ก งานระบบ
ทอท่ีโรงงานของบริษัทฯ กอนยกไปติดต้ังท่ีบริเวณกอสรางของบริษัทฯ การนําระบบบารโคดเขามาใชเพ่ือชวยในการ
ควบคุมและการติดตามการดําเนินงาน เปนตน ซึ่งการปรับปรุงและดําเนินการเหลานี้เปนผลใหบริษัทฯ สามารถ
ประหยัดตนทุน และมีอัตรากําไรที่สูงขึ้น 

ตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการ 

 ในปบัญชี 2551 บริษัทฯ มีตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการ จํานวน 1,120.5 ลานบาท 
ตามลําดับ โดยสวนใหญเปนตนทุนในโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ และโครงการ CDU Rewamp  

 ในปบัญชี 2552 บริษัทฯ มีตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการจํานวน 809.4 ลานบาท โดย
สวนใหญเปนตนทุนในโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ และโครงการ Singapore Parallel Train ท่ี
ประเทศสิงคโปร ซึ่งสาเหตุท่ีทําใหบริษัทฯ มีตนทุนจากการรับเหมากอสรางนอยลงนั้นเนื่องจากโครงการ Singapore 
Parallel Train เปนโครงการที่ผูวาจางเปนผูจัดหาวัตถุดิบ ทําใหบริษัทฯ มีสัดสวนตนทุนตอรายไดลดลง และเปน
เหตุผลใหบริษัทฯ มีตนทุนนอยลงถึงแมวาจะมีรายไดเพ่ิมมากขึ้น 

 ในปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการจํานวน 968.5 ลานบาท โดย
สวนใหญเปนตนทุนในโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ และโครงการ Singapore Parallel Train ท่ี
ประเทศสิงคโปร ซึ่งเพ่ิมมากขึ้นเปนสัดสวนตามการเพิ่มขึ้นของรายไดของบริษัทฯ  

 กําไรขั้นตนและอัตรากําไรขั้นตน 

 กําไรขั้นตนในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 เทากับ 789.2 ลานบาท 1,165.3 ลานบาท และ
1,414.6 ลานบาทตามลําดับ หากคิดเปนอัตรากําไรขั้นตน บริษัทฯ จะมีอัตรากําไรขั้นตนในปบัญชี 2551 ปบัญชี 
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2552 และปบัญชี 2553 เทากับรอยละ 41.3 รอยละ 59.0 และรอยละ 59.4 โดยอัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯ มีผล
จากปจจัยดังตอไปนี้ 

 ลักษณะของงาน – ขอบเขตการใหบริการของบริษัทฯ คลอบคลุมถึง งานออกแบบรายละเอียดทาง
วิศวกรรม (Detailed Engineering) งานจัดหาวัตถุดิบ (Procurement) และงานรับเหมากอสรางในโรงงาน
อุตสาหกรรมหนัก (Construction) หรือท่ีรวมเรียกวา EPC (Engineering, Procurement and 
Construction) ซึ่งงานในแตละสวนนั้นจะมีอัตรากําไรไมเทากัน โดยอัตรากําไรในสวนของงานออกแบบ
รายละเอียดทางวิศวกรรม (Detailed Engineering) และงานรับเหมากอสรางในโรงงานอุตสาหกรรมหนัก 
(Construction) นั้นจะสูงกวางานจัดหาวัตถุดิบ (Procurement) เนื่องจากงานออกแบบทางวิศวกรรมและ
งานรับเหมากอสรางในโรงงานอุตสาหกรรมหนักเปนงานท่ีตองใชความรูทางวิศวกรรม อาศัยประสบการณ
และความชํานาญในการดําเนินการจึงมีอัตรากําไรที่สูง นอกจากนั้นงานในสวนของการจัดหาวัตถุดิบ 
(Procurement) คาใชจายสวนใหญจะเปนการคาวัตถุดิบ โดยบริษัทฯ จะบวกเพ่ิมคาใชจายในการจัดหาลง
ไปจากคาวัตถุดิบซึ่งทําใหงานจัดหาวัตถุดิบมีอัตรากําไรไมสูงมาก ดังนั้น โครงการที่มีสัดสวนรายไดจาก
งานจัดหาวัตถุดิบสูงจึงมีอัตรากําไรที่ตํ่าเมื่อเทียบกับโครงการท่ีมีสัดสวนรายไดจากการออกแบบทาง
วิศวกรรมและงานรับเหมากอสรางในโรงงานอุตสาหกรรมหนักสูง 

ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน – ประสิทธิภาพในการดําเนินงานมีผลกระทบโดยตรงตออัตรากําไรของ
บริษัทฯ หากบริษัทฯ ไมมีการดําเนินงานที่ดี อาจจะทําใหงานท่ีอยูภายใตการดําเนินการของบริษัทฯ ลาชา 
ทําใหเกิดการส้ินเปลืองวัสดุประกอบการตางๆ หรือมีคาใชจายท้ังในดานแรงงาน ส้ินเปลืองวัตถุดิบ และ
วัสดุประกอบการ  

ปริมาณงานเพิ่ม (Add Work) – งานเพ่ิมสวนใหญเปนในลักษณะงานรับเหมากอสรางในโรงงาน
อุตสาหกรรมหนัก (Construction) เพราะฉะนั้นงานในสวนนี้โดยมากจะมีอัตรากําไรที่คอนขางสูง โดยปกติ
บริษัทฯ จะไดงานเพ่ิมในกรณีตางๆ เชน มีงานเพ่ิมเนื่องจากเปนงานที่ไมไดคาดการณไวต้ังแตตน ไดรับ
งานในสวนท่ีเปนของผูรับเหมารายอื่นๆ เนื่องจากผูรับเหมารายอื่นไมสามารถดําเนินการไดจนจบ หรือไม
สามารถดําเนินไดตามมาตรฐานท่ีวางไว ดังนั้นในชวงท่ีบริษัทฯ มีงานเพ่ิมสูงจะทําใหบริษัทฯ มีอัตรากําไร
สูงขึ้นตามไปดวย 

 ในปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนสูงกวาในปบัญชี 2551  เพราะบริษัทฯ มี
สัดสวนของงานกอสรางในโรงงานอุตสาหกรรมหนักมากขึ้น และมีสัดสวนของงานจัดหาวัตถุดิบนอยลง เนื่องจาก
บริษัทฯ ชนะการประมูลโครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร ในชวงระหวางปบัญชี 2552 ซึ่งเปน
โครงการที่ผูวาจางเปนผูจัดหาวัตถุดิบ นอกจากนั้นบริษัทฯ มีสัดสวนของงานเพิ่มมากขึ้นเมื่อเทียบกับรายไดโดยรวม 
นอกจากนั้น บริษัทฯ มีการปรับปรุงประสิทธิภาพในการดําเนินงานอยางตอเนื่อง ปจจัยเหลานี้ทําใหบริษัทฯ มีอัตรา
กําไรมากขึ้น 
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 คาใชจายในการบริหาร 

คาใชจายในการบริหารหลัก ไดแก เงินเดือนพนักงาน คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน และคาเส่ือมราคา  เปน
ตน 

ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีคาใชจายในการบริหารเทากับ 86.0 ลานบาท 
143.1 ลานบาท และ 110.7 ลานบาทตามลําดับ 

คาใชจายในการบริหารในปบัญชี 2552 สูงกวาในปบัญชี 2551 จํานวน 57.1 ลานบาท หรือสูงขึ้นคิดเปน
รอยละ 66.4 โดยจากบริษัทฯ มีรายจายเกี่ยวกับพนักงานสูงขึ้น 57.6 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯ มีผลการดําเนินงาน
ดีเปนพิเศษ 

คาใชจายในการบริหารในปบัญชี 2553 นอยกวาในปบัญชี 2552 จํานวน 32.2 ลานบาท หรือลดลงคิดเปน
รอยละ 22.5 เนื่องจากมีคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานนอยลงจํานวน 22.6 ลานบาท 

 คาใชจายทางการเงิน 

เนื่องจากบริษัทฯ มีการใชหนี้สินระยะยาวเปนจํานวนนอย ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 
จึงมคีาใชจายทางการเงินจํานวน 4,180 บาท 73,415 บาท และ 0 บาท ตามลําดับ  

  กําไรกอนภาษีเงินได 

กําไรกอนภาษีเงินไดสําหรับปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 มีจํานวน 722.0 ลานบาท 
1,035.1  ลานบาท และ 1,336.4 ลานบาทตามลําดับ โดยสาเหตุท่ีทําใหกําไรของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้นเปนผลจากการท่ี
บริษัทฯ มีรายไดเพ่ิมขึ้นตามการขยายตัวของอุตสาหกรรมเปาหมายและความคืบหนาของการดําเนินงานตาม
โครงการของบริษัทฯ รวมถึงการท่ีบริษัทฯ มีอัตรากําไรเพิ่มสูงขึ้นจากการปรับปรุงประสิทธิภาพและกระบวนการ
ทํางานในการกอสรางของบริษัทฯ  

 ภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ภาษีเงินไดนิติบุคคล ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 มีจํานวน 225.0 ลานบาท 314.8 
ลานบาท และ 141.5 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลรอยละ 31.2 รอยละ 30.4 รอยละ 10.6 
ตามลําดับ อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลในป 2553 ลดลงเนื่องจากบริษัทฯ ไดรับการยกเวนภาษีจากการใชสิทธิตาม
พระราชบัญญัติสงเสริมการลงทุน (BOI)  

กําไรสุทธิ 

  ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิ 497.0 ลานบาท 720.3 ลานบาท และ 
1,194.9 ลานบาท ตามลําดับ โดยสามารถคิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 26.0 รอยละ 36.5 และรอยละ 50.1 
ตามลําดับ 
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12.2.3.2 การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับงวดเกาเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2554 

รายได 

ผลการดําเนินงานงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2553 และส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทมี
รายไดรวม  1,536.7 ลานบาท และ 2,178.0 ลานบาท ตามลําดับ รายไดจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการ
เปนรายไดหลักของบริษัทฯ โดยในงวดเกาเดือนแรกปบัญชี 2553 และปบัญชี 2554 รายไดจากการรับเหมากอสราง
และการใหบริการคิดเปนรอยละ 99.3 และรอยละ 99.1 ของรายไดรวมของบริษัทฯ ตามลําดับ 

  รายไดจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการ 

 ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2553 บริษัทฯ มีรายไดจาการรับเหมากอสรางและการใหบริการ
จํานวน 1,526.0 ลานบาท โดยรายไดสวนใหญเปนรายไดจากโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ และ
โครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร 

  ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 มิถุนายน 2554 บริษัทฯ มีรายไดจาการรับเหมากอสรางและการใหบริการ
จํานวน 2,160.0 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 41.5 เมื่อเทียบกับงวดเกาเดือนแรกปบัญชี 2553 โดยรายไดสวนใหญเปน
รายไดจากโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ สาเหตุหลักท่ีทําใหรายไดของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้นเมื่อเทียบกับ
งวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2553  เนื่องจากความคืบหนาของโครงการ Ambatovy ท่ีอยูภายใตการดูแล
ของบริษัทฯ เปนไปอยางรวดเร็ว จึงสงผลใหบริษัทฯ มีการรับรูรายไดในชวงเวลาดังกลาวสูงตามไปดวย  

  รายไดอ่ืน 

 ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2553 และส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีรายไดอ่ืน 
จํานวน 10.7 ลานบาท 18.0 ลานบาทตามลําดับ โดยรายไดอ่ืนสวนใหญเปนรายไดจากดอกเบ้ียรับ  

 รายไดอ่ืนของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้นรอยละ 68.7 ในงวดเกาเดือนแรกปบัญชี 2554 เนื่องจากบริษัทฯมีกําไรจาก
อัตราแลกเปล่ียน และดอกเบี้ยท่ีเพ่ิมขึ้นจากการปรับตัวของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากของสถาบันการเงินตางๆ  

คาใชจาย 

ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2553 และส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 คาใชจายรวมของ   
บริษัทฯ มีจํานวน 843.6 ลานบาท และ 1,103.6 ลานบาท ตามลําดับโดยคาใชจายหลักของบริษัทฯ คือ ตนทุนจาก
การรับเหมากอสรางและการใหบริการ ซึ่งงวดเกาเดือนแรกปบัญชี 2553 และปบัญชี 2554 ตนทุนจากการรับเหมา
กอสรางและการใหบริการคิดเปนรอยละ 89.9 และรอยละ 88.3 ตามลําดับ 
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ตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการ 

 ในงวดเกาเดือนแรกปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการ จํานวน 
758.3 ลานบาท โดยสวนใหญเปนตนทุนในโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ และโครงการ Singapore 
Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร ทําใหบริษัทฯ มีกําไรขั้นตน 767.8 ลานบาทหรือคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 
50.3 

 ในงวดเกาเดือนแรกปบัญชี 2554 บริษัทฯ มีตนทุนจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการจํานวน 975.0 
ลานบาท โดยสวนใหญเปนตนทุนในโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ ทําใหบริษัทฯ มีกําไรขั้นตน 
1,185.0 ลานบาทหรือคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 54.9 โดยอัตรากําไรขั้นตนปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นจากความสําเร็จ
ในการพัฒนาและปรับปรุงกระบวนการทํางานของบริษัทฯ 

 คาใชจายในการบริหาร 

ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2553 และ 2554 บริษัทฯ มีคาใชจายในการบริหารเทากับ 85.3 
ลานบาท และ 128.6 ลานบาทตามลําดับ 

คาใชจายในการบริหารในงวดเกาเดือนแรกปบัญชี 2553 สูงกวางวดเกาเดือนแรกในปบัญชี 2552 จํานวน 
43.3 ลานบาท หรือสูงขึ้นคิดเปนรอยละ 50.8 เนื่องจากบริษัทฯ มีการจายเงินคาสนับสนุนกองทุนเพ่ือการพัฒนา 
ของสํานักงานพัฒนาวิทยาศาสตรและเทคโนโลยีแหงชาติ (สวทช) จํานวน 18 ลานบาท และมีการปรับปรุงการบันทึก
บัญชีโดยไดมีการบันทึกสํารองคาใชจายเกี่ยวกับการรับประกันผลงานจํานวน 24 ลานบาท  

คาใชจายทางการเงิน 

บริษัทฯ ไมมีคาใชจายทางการเงินในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2553 และมีคาใชจายทาง
การเงินเพียง 24,601 บาท ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554  

กําไรกอนภาษีเงนิได 

จากปจจัยดังกลาวขางตนทําใหบริษัทฯ มีกําไรกอนภาษีเงินไดสําหรับงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 
กันยายน ปบัญชี 2553 และ 2554 มีจํานวน 693.2 ลานบาท และ 1,074.4 ลานบาทตามลําดับ ซึ่งเพ่ิมขึ้น 381.2 
ลานบาท  

ภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ภาษีเงินไดนิติบุคคล ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน ปบัญชี 2553 และ 2554 มีจํานวน 119.1 
ลานบาท และ 203.3 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลรอยละ 17.2 และรอยละ 18.9 ตามลําดับ  

กําไรสุทธิ 

  ในงวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน ปบัญชี 2553 และ 2554 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิ 574.1 ลานบาท 
และ 871.1 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 37.4 และรอยละ 40.0 ตามลําดับ 
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12.2.4  การวิเคราะหฐานะทางการเงิน 

  เนื่องจากธุรกิจรับเหมากอสรางงานโลหะในโรงงานอุตสาหกรรมหนัก (“Mechanical Construction”) จะมี
รายการในงบดุลบางรายการซึ่งเปนรายการที่เกิดขึ้นเฉพาะธุรกิจรับเหมากอสราง จึงตองอธิบายใหเขาใจถึงลักษณะ
รายการเฉพาะดังกลาวและลักษณะการดําเนินธุรกิจรับเหมากอสราง  

  เมื่อบริษัทฯ เขาทําสัญญารับเหมากอสรางระยะยาว บริษัทฯ จะตอรองกับผูวาจาง เพ่ือใหผูวาจางจายเงิน
คากอสรางลวงหนาใหบริษัทฯ เพ่ือใหบริษัทฯ มีเงินทุนเพ่ือใชจัดซื้อวัสดุท่ีใชในการกอสราง (เชน เหล็ก และอุปกรณ
อ่ืนๆ) สัดสวนของคากอสรางลวงหนาในแตละโครงการจะไมเทากัน จะมากหรือนอยขึ้นอยูกับการตอรองของบริษัทฯ 
และผูวาจาง บริษัทฯ สามารถเจรจาเรียกเก็บเงินรับลวงหนาไดสูงในโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ 
บริษัทฯจะบันทึกเงินรับลวงหนาในบัญชี “เงินรับลวงหนาจากลูกคา” ซึ่งยอดคงคางในบัญชีนี้จะทะยอยลดลงตาม
ความคืบหนาของโครงการ 

  เมื่อบริษัทฯ เริ่มดําเนินการกอสรางตามโครงการ บริษัทฯ จะประเมินความคืบหนาของการดําเนินงาน และ
คํานวณรอยละความสําเร็จของงาน (Percentage of Completion) เพ่ือใชในการรับรูรายไดในแตละงวดบัญชี งาน
สวนท่ีบริษัทฯ ทําสําเร็จแลว (รับรูรายไดแลว) แตบริษัทฯ ยังไมไดออกใบแจงหนี้ (invoice) เพ่ือเรียกเก็บเงินจาก
ลูกคาจะถูกบันทึกในบัญชี “รายไดคางรับ” หรือ “มูลคางานท่ีเสร็จแตยังไมไดเรียกเก็บ” ในกรณีท่ีบริษัทฯ สงใบ
แจงหนี้แลวและรอรับชําระเงินจากลูกคา ยอดคางชําระดังกลาวจะอยูในบัญชี “ลูกหน้ีการคา”  ในขณะเดียวกันหาก
บริษัทฯ มีการเรียกเก็บเงินกอนการทํางานเงินสวนนั้นจะถูกบันทึกไวในบัญชี “รายไดรับลวงหนา” 

  ควบคูกับการรับรูรายได บริษัทฯจะรับรูตนทุนจากการรับเหมากอสรางตามความสําเร็จของงาน และ
ประมาณการคาใชจายท่ีประเมนโดยวิศวกรและฝายบริหารของบริษัทฯ คาวัสดุกอสรางท่ีบริษัทจายไปแลว แตยังไม
ถูกรับรูเปนตนทุนจากการรับเหมากอสราง จะถูกบันทึกเปน “งานระหวางกอสราง”  

  เมือบริษัทฯ ดําเนินการกอสรางตามโครงการจนแลวเสร็จ และสงมอบงานใหลูกคาเรียบรอยแลว โดยปกติ
ลูกคาจะขอหักเงินบางสวนไว (เชน รอยละ 10 ของมูลคาโครงการ) เพ่ือเปนการประกันผลงานของบริษัทฯ โดย
ลูกคาจะเก็บเงินสวนนี้ไวระยะหนึ่ง (เชน 1 ป) โดยเรียกวาระยะประกันผลงาน บริษัทฯ จะไดรับเงินคืนเมื่อพนระยะ
ประกันผลงานดังกลาว สัดสวนเงินประกันผลงานที่จะถูกหักไว และระยะประกันผลงานในแตละโครงการจะไมเทากัน 
จะมากหรือนอยขึ้นอยูกับการตอรองของบริษัทฯ และลูกคา ในกรณีโครงการ Ambatovy ท่ีประเทศมาดากัสการ มี
การดําเนินการหลายเฟส บริษัทฯ ใหลูกคาหักเงินประกันผลงานเมื่อบริษัทฯ ดําเนินการกอสรางในแตละเฟสแลว
เสร็จ และลูกคาจะทะยอยคืนเงินประกันผลงานในแตละเฟส เมื่อพนระยะประกัน นอกจากนี้ บริษัทฯ มักตอรองกับ
ลูกคาเพ่ือขอคืนเงินคาประกันผลงานคืนจากลูกคาเร็วขึ้น โดยบริษัทฯ จะออกหนังสือค้ําประกันธนาคาร (Letter of 
Credit) ใหลูกคาแทน ในการน้ีบริษัทฯ จะนําบัญชีเงินฝากของบริษัทฯ ไปเปนหลักทรัพยค้ําประกันการออก Letter 
of Credit ดังกลาว 

           สินทรัพย 

สินทรัพยของบริษัทฯ มีสวนประกอบหลัก คือ เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด เงินลงทุนชั่วคราว 
ลูกหนี้การคา รายไดคางรับ ลูกหนี้เงินประกันผลงาน เงินฝากท่ีติดภาระค้ําประกัน และท่ีดินอาคารและอุปกรณ 

สินทรัพยรวมของบริษัทฯ ณ ส้ินปบัญชี 2551 ส้ินปบัญชี 2552 ส้ิน ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 
กันยายน 2554 เทากับ 2,456.8 ลานบาท 2,705.7 ลานบาท 2,593.9 ลานบาทและ 2,671.3 ลานบาท ตามลําดับ 
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สินทรัพยรวมของบริษัทฯ ณ ส้ินปบัญชี 2552 เพ่ิมขึ้นจากสินทรัพยรวม ณ ส้ินปบัญชี 2551 จํานวน 248.9 
ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 10.1  โดยมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญ ไดแก การเพ่ิมขึ้นของเงินสดและรายการ
เทียบเทาเงินสดจํานวน 1,059.6 ลานบาท การเพ่ิมขึ้นของเงินลงทุนชั่วคราวจํานวน 63.6 ลานบาท การลดลงของ
ลูกหนี้การคาและลูกหนี้คางรับจํานวน 461.0 ลานบาท และการลดลงของเงินใหกูยืมระยะส้ันและดอกเบ้ียคางรับแก
บุคคลท่ีเกี่ยวของกันจํานวน 370.5 ลานบาท  

สินทรัพยรวมของบริษัทฯ ณ ส้ินปบัญชี 2553 ลดลงจากสินทรัพยรวม ณ ส้ินปบัญชี 2552 จํานวน 111.7 
ลานบาท หรือลดลงรอยละ 4.1 โดยมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญ ไดแก การลดลงของเงินสดและรายการเทียบเทาเงิน
สดจํานวน 512.4 ลานบาท การเพ่ิมขึ้นของเงินลงทุนชั่วคราวจํานวน 226.5 ลานบาท การลดลงของลูกหนี้การคา
และรายไดคางรับ 122.3 ลานบาท การลดลงของเงินฝากท่ีติดภาระค้ําประกันจํานวน 112.4 ลานบาท การเพ่ิมขึ้น
ของที่ดิน อาคารและอุปกรณ 229.0 ลานบาท และการเพ่ิมขึ้นของภาษีเงินไดรอเรียกคืนจํานวน 97.9 ลานบาท 

สินทรัพยรวมของบริษัทฯ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 เพ่ิมขึ้นจากสินทรัพยรวม ณ ส้ินปบัญชี 2553 
จํานวน 151.3 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 7.9 โดยมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญ ไดแก การเพ่ิมขึ้นของเงินสดและ
รายการเทียบเทาเงินสดจํานวน 49.6 ลานบาท การเพ่ิมของเงินลงทุนชั่วคราว 67.7 ลานบาท และการเพิ่มขึ้นของ
ลูกหนี้เงินประกันผลงานจํานวน 56.8 ลานบาท 

สินทรัพยหมุนเวียน 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 
30 กันยายน 2554 เทากับ 625.2 ลานบาท 1,684.8 ลานบาท 1,172.4 ลานบาท และ 1,222.0 ลานบาท ตามลําดับ 
คิดเปนรอยละ 25.4 รอยละ 62.3 รอยละ 45.2 และรอยละ 45.7 ของสินทรัพยรวม ซึ่งมีสัดสวนท่ีคอนขางสูง ท้ังนี้ ใน
การดําเนินธุรกิจบริษัทฯ จะไดรับเงินรับลวงหนาและมีรายไดรับลวงหนาท่ีบริษัทฯ เรียกเก็บจากลูกคากอนการ
ดําเนินงานทําใหบริษัทฯ มีสัดสวนเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคอนขางสูง ในขณะเดียวกันบริษัทฯ ก็จะมีการ
บันทึกหนี้รายการเงินรับลวงหนาจากลูกคาและรายไดรับลวงหนาสูงตามไปดวย 

เงินลงทุนชั่วคราว 

 บริษัทฯ มีเงินลงทุนชั่วคราว ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 
2554 เทากับ 5.0 ลานบาท 68.6 ลานบาท 295.1 ลานบาท และ 362.8 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนรอยละ 0.2 รอย
ละ 2.5 รอยละ 11.4 และรอยละ 13.6 ของสินทรัพยรวม ในกรณีท่ีบริษัทฯ มีเงินสดมากเกินกวาความตองการในการ
ใชเงินระยะส้ัน บริษัทฯ จะนําเงินสวนนี้ไปฝากไวในบัญชีเงินฝากประจํา ซึ่งเงินสวนนี้จะถูกบันทึกเปนเงินลงทุน
ชั่วคราว  

ลูกหน้ีการคา  รายไดคางรับและมูลคางานท่ีเสร็จแตยังไมเรียกเก็บ 

  ลูกหนี้การคา รายไดคางรับ และ มูลคางานท่ีเสร็จแตยังไมเรียกเก็บ ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ป
บัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 เทากับ 762.7 ลานบาท 301.7 ลานบาท 179.3 ลานบาท และ 154.5 
ลานบาท ตามลําดับ หากพิจารณาระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ียประกอบ จะพบวาระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ียสําหรับปบัญชี 
2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และรอบเกาเดือน ส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 เทากับ 149 วัน 125 วัน 50 วัน
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และ 31 วันตามลําดับ จํานวนลูกหนี้การคา รายไดคางรับ และมูลคางานท่ีเสร็จแตยังไมเรียกเก็บ และระยะเวลาเก็บ
หนี้เฉล่ียอาจมีการเปล่ียนแปลงอยางมีนัยสําคัญ ท้ังนี้ขึ้นกับสัญญาท่ีบริษัทฯ ทําไวกับลูกคา รวมไปถึงชวงเวลาใน
การปดบัญชี ในปบัญชี 2551 บริษัทฯ มีลูกหนี้การคาคอนขางสูงเนื่องจากเปนชวงท่ีบริษัทฯ เพ่ิงทําการเรียกเก็บเงิน
จากลูกคาแตลูกคายังมิไดทําการชําระเงินใหกับทางบริษัทฯ   

วัสดุคงเหลือและงานระหวางกอสราง 

 วัสดุคงเหลือและงานระหวางกอสราง ณ ส้ินปบัญชี 2551 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 
2554 เทากับ 0 บาท 11.6 ลานบาท 23.1 ลานบาท และ 12.6 ลานบาท ตามลําดับ โดยคิดเปนระยะเวลาขายสินคา
เฉล่ีย 1 วัน 3 วัน 7 วันและ 4 วัน ตามลําดับ บริษัทฯ มีสัดสวนของวัสดุคงเหลือและงานระหวางกอสรางคอนขางต่ํา
เนื่องจากบริษัทฯ มีการส่ังของเมื่อจําเปนตองใชในการดําเนินการเทานั้น นอกจากนั้น บริษัทฯ พยายามท่ีจะ
ดําเนินการและสงมอบงานใหรวดเร็วท่ีสุดทําใหงานระหวางกอสรางของบริษัทฯ มีสัดสวนท่ีคอนขางต่ํา 

เงินฝากท่ีติดภาระค้ําประกัน 

บริษัทฯ ท่ีติดภาระค้ําประกัน ณ ส้ินปบัญชี 2551 ส้ินปบัญชี 2552 และส้ินปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 
กันยายน 2554 จํานวน 277.7 ลานบาท 283.6 ลานบาท 171.2 ลานบาท และ 65.5 ลานบาท โดยเงินฝากท่ีติดภาระ
ค้ําประกันสวนใหญ เปนเงินประกันท่ีเกี่ยวเน่ืองกับโครงการ Ambatovy สาเหตุท่ีทําใหเงินฝากท่ีติดภาระค้ําประกัน
ลดลงมากในระหวางปบัญชี 2553 เนื่องจากบริษัทฯ สามารถลดวงเงินค้ําประกันไดเปนลําดับขั้นเมื่องานในโครงการ
มีความคืบหนา เนื่องจากโครงการ Ambatovy มีความคืบหนาอยางตอเนื่องในระหวางป 2551 ถึงป 2553 ทําใหเงิน
ฝากท่ีติดภาระค้ําประกันลดลง 

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณสุทธิ ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 
2554  มีจํานวน 177.7 ลานบาท 188.1 ลานบาท 417.2 ลานบาท และ 407.1 ลานบาท โดยที่ดิน อาคารและอุปกรณ 
ณ ส้ินปบัญชี 2553 เพ่ิมขึ้นมากจาก ณ ส้ินปบัญชี 2552 เนื่องจากบริษัทฯ มีการซื้อเครื่องจักรและอุปกรณจํานวน 
48.4 ลานบาท และซื้อท่ีดินจํานวน 136.0 ลานบาท และอาคารจากจํานวน 63.0 ลานบาท ในระหวางปบัญชี 2553 
เพ่ือรองรับงานท่ีเพ่ิมมากขึ้นของบริษัทฯ ในชวงปบัญชี 2553 และรองรับการเจริญเติบโตในอนาคตของบริษทัฯ 

12.2.5     การวิเคราะหแหลงท่ีมาของเงินทุน 

ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 

ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีอัตราสวน
หนี้สินตอสวนของผูถือหุนอยูท่ี 1.21 เทา 1.47 เทา 1.09 เทา และ 2.13 เทาตามลําดับ หนี้สินสวนมากของบริษัท
เปนหนี้สินหมุนเวียนซึ่งประกอบไปดวยสวนของเงินทุนหมุนเวียนเปนสําคัญ โดยเฉพาะรายไดรับลวงหนา ซึ่ง
รายการดังกลาวบริษัทฯ มิไดมีภาระดอกเบ้ียแตอยางใด โดยปรกติโครงสรางของเงินทุนจะอยูในเกณฑท่ีเหมาะสม 
แตอยางไรก็ตาม ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนคอนขางสูงเนื่องจาก
บริษัทฯ มีเงินปนผลคางจายจํานวน 850.1 ลานบาท ซึ่งหากไมนับรวมเงินปนผลคางจายอัตราสวนหนี้สินตอสวนของ
ผูถือหุนจะอยูท่ี 1.14 เทา 
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หน้ีสิน 

หนี้สินของบริษัทฯ มีสวนประกอบหลัก คือ เจาหนี้การคา เงินรับลวงหนา รายไดรับลวงหนา และภาษีเงิน
ไดและคาใชจายคางจาย 

หนี้สินรวมของบริษัทฯ ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552  ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554
เทากับ 1,343.3 ลานบาท 1,609.4 ลานบาท 1,352.1 ลานบาทและ 1,818.9 ลานบาท ตามลําดับ 

หนี้สินรวมของบริษัทฯ ณ ส้ินปบัญชี 2552 เพ่ิมขึ้นจากหนี้สินรวม ณ ส้ินปบัญชี 2551 จํานวน 266.1 ลาน
บาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 19.8  โดยมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญ ไดแก การลดลงของเจาหนี้การคาจํานวน 124.3 ลาน
บาท การลดลงของเงินรับลวงหนาจํานวน 157.1 ลานบาท และการเพ่ิมขึ้นของรายไดรับลวงหนาจํานวน 485.3 ลาน
บาท  

หนี้สินรวมของบริษัทฯ ณ ส้ินปบัญชี 2553 ลดลงจากหนี้สินรวม ณ ส้ินปบัญชี 2552 จํานวน 257.4 ลาน
บาท หรือลดลงรอยละ 16.0 โดยมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญ คือ การลดลงของเจาหนี้การคาจํานวน 25.9 ลานบาท 
การลดลงของรายไดรับลวงหนาจํานวน  52.1 ลานบาท และการลดลงของภาษีเงินไดและคาใชจายคางจายจํานวน 
165.6 ลานบาท 

หนี้สินรวมของบริษัทฯ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 เพ่ิมขึ้นจากหนี้สินรวม ณ ส้ินปบัญชี 2553 จํานวน 
427.4 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 31.6 โดยมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญ คือ การลดลงของรายไดรับลวงหนา 495.6 
ลานบาท การเพ่ิมขึ้นของภาษีเงินไดและคาใชจายคางจายจํานวน 74.8 ลานบาท และการเพ่ิมขึ้นของเงินปนผลคาง
จาย 850.1 ลานบาท 

เจาหน้ีการคา   

 เจาหนี้การคา ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 เทากับ 
195.4 ลานบาท  71.2 ลานบาท 45.3 ลานบาท และ 43.0 ลานบาท ตามลําดับ หากพิจารณาระยะเวลาชําระหนี้เฉล่ีย
ประกอบ จะพบวาระยะเวลาชําระหนี้เฉล่ียสําหรับปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และรอบ 6 เดือน ส้ินสุด
วันท่ี 30 กันยายน 2554 เทากับ 66 วัน 60 วัน 22 วันและ 13 วันตามลําดับ เจาหนี้การคา รวมถึงระยะเวลาชําระหนี้
นั้นในชวงปบัญชี 2551 และ 2552 นั้นคอนขางสูงเนื่องจากเปนชวงท่ีโครงการ Ambatovy เพ่ิมเริ่มตนทําให บริษัทฯ 
มีการส่ังวัสดุสําหรับการดําเนินการในโครงการคอนขางมากและทําใหมีเจาหนี้การคาเพ่ิมตามไปดวย 

เงินรับลวงหนาจากลูกคาและรายไดรับลวงหนา 

รายไดรับลวงหนา ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 เทากับ 
869.8 ลานบาท  1,197.7 ลานบาท 1,145.7 ลานบาท และ 650.1 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งเพ่ิมขึ้นและลดลงตามการ
เรียกเก็บเงินจากลูกคาของบริษัทฯ การเปล่ียนแปลงของเงินรับลวงหนาและรายไดรับลวงหนาขึ้นอยูกับการ
ดําเนินการของโครงการ ซึ่งบริษัทฯ มีการเรียกเก็บเงินลวงหนาเปนจํานวนมากในป 2552 และป 2553 สาเหตุท่ีทํา
ใหเงินรับลวงหนาจากลูกคาและรายไดรับลวงหนาลดลง ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 นั้นเนื่องจากโครงการ 
Ambatovy ดําเนินการมาถึงชวงใกลส้ินสุดทําใหมูลคาในบัญชีสวนนี้ลดลง 

สวนของผูถือหุน 

สวนของผูถือหุนของบริษัทฯ ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 
เทากับ 1,113.5 ลานบาท 1,096.3 ลานบาท 1,241.9 ลานบาทและ 852.4 ลานบาท ตามลําดับ 
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สวนของผูถือหุนของบริษัทฯ มีการเปล่ียนแปลงไมมากในชวงปบัญชี 2551 และปบัญชี 2552 เนื่องจาก
บริษัทฯ มีการจายเงินปนผลในสัดสวนท่ีใกลเคียงกับกําไรสุทธิของบริษัทฯ อยางไรก็ดีบริษัทฯ มีสวนของผูถือหุน
เพ่ิมจํานวน 145.6 ลานบาทในปบัญชี 2553 เนื่องจากในเดือนกันยายน 2553 บริษัทฯไดมีการเพ่ิมทุนจดทะเบียน
ชําระแลวอีก 175 ลานบาท หรือจาก 50 ลานบาท เพ่ิมขึ้นเปน 225 ลานบาท  

 ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีสวนของผูถือหุนลดลง 389.5 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯ มีกําไรใน
งวดเกาเดือน ส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 จํานวน 871.1 ลานบาท แตมีการจายเงินปนผลในชวงเวลาเดียวกัน
เพียง 1,250.3 ลานบาท 

12.2.6 การวิเคราะหสภาพคลอง 

ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯมีอัตราสวนสภาพ
คลองเทากับ 1.49 เทา 1.39 เทา 1.41 เทา และ 1.16 เทา ตามลําดับ โดยคิดเปนอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว
เทากับ 1.04 เทา 1.28 เทา 1.22 เทา และ 0.98 เทาตามลําดับ ซึ่งถือวาอยูในเกณฑท่ีดี มีความสามารถในการชําระ
หนี้สินสภาพคลองเกือบท้ังหมดจากสินสรัพยสภาพคลองได 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 

ในปบัญชี 2551 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 825.2 ลานบาท ซึ่งมาจากกําไรสุทธิ
จากการดําเนินงานจํานวน 722.0 ลานบาท และมีกระแสเงินสดจากการลดลงของรายไดรับลวงหนาจํานวน 712.1 
ลานบาท ในขณะเดียวกันมีกระแสเงินสดใชไปการเพ่ิมขึ้นของลูกหนี้การคา-บริษัทอ่ืนจํานวน 661.6 ลานบาท 

ในปบัญชี 2552 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 1,520.4 ลานบาท ซึ่งมาจากกําไร
สุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 1,035.1 ลานบาท มีกระแสเงินสดจากการเพ่ิมขึ้นของลูกหนี้การคาจํานวน 460.8 
ลานบาท และมีกระแสเงินสดจากการลดลงของรายไดรับลวงหนา 485.3 ลานบาท ในขณะเดียวกันมีกระแสเงินสดใช
ไปจากการเพ่ิมขึ้นของเงินรับลวงหนาจากลูกคาจํานวน 157.1 ลานบาท 

ในปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 904.7 ลานบาท ซึ่งมาจากกําไรสุทธิ
จากการดําเนินงานจํานวน 1,336.4 ลานบาท ในขณะเดียวกันมีกระแสเงินสดใชไปจากการลดลงของลูกหนี้เงิน
ประกันผลงาน ภาษีมูลคาเพ่ิมรอเรียกคืนลดลง และภาษีเงินไดรอเรียกคืน จํานวน 33.7 ลานบาท 36.9 ลานบาท 
และ 97.9 ลานบาท 

บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมการดําเนินงานจํานวน 588.4 ลานบาท ในงวดเกาเดือนส้ินสุด 30 
กันยายน 2554 ซึ่งมาจากกําไรสุทธิจํานวน 871.1 ลานบาท ในขณะเดียวกันมีกระแสเงินสดใชไปจากการลดลงของ
รายไดรับลวงหนาจํานวน 495.6 ลานบาท 

 กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลงทุน 

ในปบัญชี 2551 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 219.- ลานบาท โดยเงินลงทุนท่ีใช
ไปในกิจกรรมการลงทุนสวนใหญใชไปในการลดเงินฝากประจําท่ีติดภาระค้ําประกันจํานวน 167.4 ลานบาท และเงิน
สดจายเพ่ือซื้อท่ีดิน อาคารและอุปกรณจํานวน 44.6 ลานบาท 

ในปบัญชี 2552 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมลงทุนจํานวน 276.7 ลานบาท โดยกระแสเงินสด
รับมาจากเงินใหกูยืมระยะส้ันและดอกเบ้ียคางรับแกบุคคล และบริษัทท่ีเกี่ยวของจํานวน 382.9 ลานบาท นอกจากนี้
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ยังมีเงินลงทุนท่ีใชไปในกิจกรรมการลงทุนจากเงินลงทุนชั่วคราวจํานวน 63.6 ลานบาท และเงินสดจายเพ่ือซื้อท่ีดิน 
อาคารและอุปกรณจํานวน 47.2 ลานบาท 

ในปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 372.1 ลานบาท โดยเงินลงทุนท่ีใช
ไปในกิจกรรมการลงทุนสวนใหญใชไปในเงินลงทุนชั่วคราวจํานวน 226.5 ลานบาท และเงินสดจายเพื่อซื้อท่ีดิน 
อาคารและอุปกรณจํานวน 274.0 ลานบาท นอกจากนี้ยังมีเงินสดรับจากเงินฝากประจําท่ีติดภาระค้ําประกันท่ีลดลง
จํานวน 112.4 ลานบาท 

สําหรับงวดหกเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ ใชเงินสดใชไปในกิจกรรมการลงทุนจํานวน 7.1 
ลานบาท  

 กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 

 ในปบัญชี 2551 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 219.5 ลานบาท โดยใชไปเพื่อ
การชําระเงินปนผลจํานวน 214.0 ลานบาท  

ในปบัญชี 2552 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 737.5 ลานบาท โดยท้ังหมดใช
ไปเพื่อการชําระเงินปนผลจํานวน 737.5 ลานบาท  

ในปบัญชี 2553 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 1,045.0 ลานบาท โดยใชเพ่ือ
ชําระเงินปนผลจํานวน 1,220.0 ลานบาท นอกจากนี้ยังมีกระแสเงินรับนจากเงินสดรับจากการเพ่ิมทุนจํานวน 175.0 
ลานบาท 

สําหรับงวดหกเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน
จํานวน 410.5 ลานบาท โดยใชไปเพื่อการชําระเงินปนผลจํานวน 400.2 ลานบาท 
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12.2.7  อัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ 

อัตราสวนสภาพคลอง 

ณ ส้ินปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2554 บริษัทฯมีอัตราสวนสภาพ
คลองเทากับ 1.49 เทา 1.39 เทา 1.41 เทา และ 1.16 เทา ตามลําดับ โดยคิดเปนอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว
เทากับ 1.04 เทา 1.28 เทา 1.22 เทา และ 0.98 เทาตามลําดับ ซึ่งถือวาอยูในเกณฑท่ีดี มีความสามารถในการชําระ
หนี้สินสภาพคลองเกือบท้ังหมดจากสินสรัพยสภาพคลองได 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร 

ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และงวดเกาเดือนส้ินสุด 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีอัตรา
กําไรขั้นตนทากับ รอยละ 41.3 รอยละ 59.0 รอยละ 59.4 และรอยละ 54.9 ตามลําดับ ซึ่งอัตรากําไรขั้นตนมีการ
เปล่ียนแปลงเพ่ิมขึ้นและลดลงสอดคลองกับกําไรขั้นตนของโครงการที่อยูภายใตการดําเนินการของบริษัทฯ ในชวง
เวลาดังกลาว โดยสาเหตุท่ีทําใหบริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนสูงเปนพิเศษในชวงปบัญชี 2552 และปบัญชี 2553 
เนื่องจากงานโครงการ Singapore Parallel Train ท่ีประเทศสิงคโปร ผูวาจางเปนผูรับผิดชอบในการจัดหาวัตถุดิบใน
การกอสรางท้ังหมด ทําใหรายไดในการจัดหาวัตถุดิบท่ีมีอัตรากําไรนอยมีสัดสวนไมมาก และทําใหอัตรากําไรขั้นตน
สูงขึ้น 

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และงวดเกาเดือนส้ินสุด 30 กันยายน 2554 บริษัทฯ มีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยเทากับรอยละ 28.4 รอยละ 27.9 รอยละ 45.1 และรอยละ 44.1 ตามลําดับ โดยมีอัตราการ
หมุนของสินทรัพยในป ในปบัญชี 2551 ปบัญชี 2552 ปบัญชี 2553 และงวดเกาเดือนส้ินสุด 30 กันยายน 2554 เปน 
1.10 เทา 0.77 เทา 0.91 เทาและ 1.10 เทา โดยสาเหตุท่ีทําใหอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยและอัตราการหมุน
ของสินทรัพยเพ่ิมขึ้นในชวงปบัญชี 2553 และ เกาเดือนแรกปบัญชี 2554 เนื่องจากความคืบหนาของโครงการ 
Ambatovy และโครงการ Singapore Parallel Train เปนไปอยางรวดเร็ว ทําใหบริษัทฯ มีรายไดสูงและทําให
อัตราสวนดังกลาวเพ่ิมสูงขึ้นดวย 
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12.3 คาตอบแทนผูสอบบัญชี 

  
ในชวงสามปท่ีผานมาบริษัทฯ และบริษัทยอย มีการจายคาตอบแทนใหกับผูตรวจสอบบัญชี ดังตาราง

ดังตอไปนี้  

บริษัทที่รับการตรวจ ผูตรวจสอบบัญชี 
คาตอบแทนการ
ตรวจสอบบัญชี 

คาบริการอื่น รวม 

ปบัญชี 2551 
บริษัทฯ คุณเกียรติ กอเกียรติ 60,000.0 - 60,000.0 
บจ. เอสซีซี เมนเทนแนนซ 
เซอรวิสเซส 

คุณเกียรติ กอเกียรติ 35,000.0 - 35,000.0 

รวม 95,000.0 - 95,000.0 
ปบัญชี 2552 
บริษัทฯ บริษัท เอเอสที มาสเตอร 

จํากัด 
550,000.0 350,000.0 900,000.0 

บจ. เอสซีซี เมนเทนแนนซ 
เซอรวิสเซส 

บริษัท เอเอสที มาสเตอร 
จํากัด 

365,416.7 2,916.7 368,333.3 

รวม 915,416.7 352,916.7 1,268,333.3 
ปบัญชี 2553 
บริษัทฯ บริษัท เอเอสที มาสเตอร 

จํากัด 
550,000.0 - 550,000.0 

บจ. เอสซีซี เมนเทนแนนซ 
เซอรวิสเซส 

บริษัท เอเอสที มาสเตอร 
จํากัด 

311,666.7 - 311,666.7 

บจ. เคซีบีเอส สโตร คุณเกียรติ กอเกียรติ 19,500.0 - 19,500.0 
รวม 881,166.7 - 881,166.7 

งวดหกเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2554 
บริษัทฯ บริษัท เอเอสที มาสเตอร 

จํากัด 
412,500.0 - 412,500.0 

บจ. เอสซีซี เมนเทนแนนซ 
เซอรวิสเซส 

บริษัท เอเอสที มาสเตอร 
จํากัด 

255,000.0 - 255,000.0 

บจ. เคซีบีเอส สโตร บริษัท เอเอสที มาสเตอร 
จํากัด 

76,666.0 - 76,666.0 

รวม 744,166.0 - 744,166.0 
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12.4  ปจจัยและอิทธิพลท่ีอาจมีผลตอผลการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 

 

 ความผันผวนของรายได 

รายไดจากการรับเหมากอสรางและการใหบริการมีความผันผวนขึ้นอยูกับวัฐจักรธุรกิจ (Business Cycle) 
ของอุตสาหกรรมปโตรเลียมและปโตรเคมี อุตสาหกรรมพลังงาน และอุตสาหกรรมเหมืองแร ในชวงสามปท่ีผานมา
ความตองการบริการรับเหมากอสรางงานโลหะอุตสาหกรรมหนัก (Mechanical Construction) ในอุตสาหกรรม
ปโตรเลียมและปโตรเคมี อุตสาหกรรมพลังงาน และอุตสาหกรรมเหมืองแร มีการเติบโตอยางตอเนื่อง อยางไรก็ดี
บริษัทฯ ไมสามารถคาดการณแนวโนมภาวะอุตสาหกรรมดังกลาวในอนาคตได ซึ่งหากความตองการผลิตภัณฑ
ปโตรเลียม ปโตรเคมี พลังงาน และเหมืองแรท่ัวโลกลดลง อาจจะทําใหผูประกอบการหรือเจาของโครงการ ชะลอหรือ
ยกเลิกโครงการขยายกําลังการผลิต ซึ่งอาจกระทบตอรายไดและกําไรของบริษัทฯ ในท่ีสุด 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดตระหนักถึงผลกระทบจากความผันผวนอันเนื่องมาจากวัฐจักรธุรกิจ (Business 
Cycle) ดังกลาว บริษัทฯ จึงมีนโยบายที่จะรักษาความตอเนื่องของรายได โดยบริษัทฯ จะผลิตงานใหมีคุณภาพ ได
มาตรฐาน และสงมอบงานตรงตอเวลา ในราคาท่ีเหมาะสม เปนท่ีพึงพอใจแกลูกคา เพ่ือใหลูกคามอบหมายงานชิ้น
ใหมใหบริษัทฯ นอกจากนี้บริษัทฯ ยังสรางความสัมพันธท่ีดีกับผูรับเหมาหลัก (Main Contractor) รวมถึงการรักษา
สถานภาพการเปนผูผลิตงานโครงสรางเหล็ก งานประกอบและ เชื่อมทอ และงานประกอบโรงงานสําเร็จรูปของ
ผูรับเหมาหลัก เพ่ือใหแนใจวาบริษัทฯ มีงานกอสราง (Backlog) อยูในระดับสูงอยางตอเนื่อง นอกจากนั้นบริษัทฯ ยัง
มีรายไดจากงานปรับปรุงและซอมบํารุงเคร่ืองจักรและอุปกรณซึ่งเปนรายไดท่ีบริษัทฯ ไดรับอยางตอเนื่องเนื่องจาก
ลูกคาของบริษัทฯ จําเปนจะตองปรับปรุงและซอมบํารุงเคร่ืองจักรอยางสม่ําเสมอเพ่ือรักษาใหเครื่องจักรอยูในสภาพดี
ตลอดเวลา 

 ทรัพยากรบุคคล 

การกอสรางงานโครงสรางเหล็กในโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญ (Mechanical Construction) เปนงานท่ี
ตองอาศัยความเชี่ยวชาญเปนพิเศษ เนื่องจากเปนการกอสรางสําหรับรองรับการผลิตในอุตสาหกรรมหนัก  ดังนั้น
การกอสรางจะตองรองรับแรงดัน  ความรอน  ความเปนกรดดาง  การทนตอการกัดกรอน ท่ีอาจเกิดขึ้นในการ
ดําเนินการ หากมีชิ้นงานท่ีไมไดมาตรฐานอาจกอใหเกิดความเสียหายตอกระบวนการผลิตโดยรวมได ซึ่งการกอสราง
เหลานี้ ตองอาศัยทีมวิศวกรและชางท่ีมีความสามารถ และประสบการณสูง การสูญเสียบุคลากรเหลานี้ อาจสงผลให
บริษัทฯ สูญเสียความสามารถในการแขงขันและกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ไดใหความสําคัญกับการวางนโยบายการบริหารทรัพยากรบุคคลมาโดยตลอด โดยมีการมุงเนน
การพัฒนาความสามารถ และความรับผิดชอบของบุคลากร การวางแนวทางอาชีพ (Career Path) ของบุคลากรใน
แตละระดับ รวมท้ังการใหผลตอบแทนที่เหมาะสมกับความรูความสามารถของแตละบุคคล นอกจากนั้น บริษัทฯ มี
นโยบายใหวิศวกรอาวุโสถือหุนของบริษัทฯ นโยบายเหลานี้ทําใหผลประโยชนของพนักงานและบริษัทฯ ตรงกัน และ
ทําใหพนักงานมีแรงจูงใจในการทํางานมากขึ้น ซึ่งหากบริษัทฯ สามารถบริหารนโยบายในการบริหารทรัพยกรบุคคล
เหลานี้ไดเปนอยางดี จะทําใหบริษัทฯ มีทรัพยากรบุคคลท่ีมีความสามารถมากขึ้นและอาจสงผลกระทบในเชิงบวกตอ
ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ได 
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  คาแรง 

 บริษัทฯ อาศัยวิศวกรและแรงงานท่ีมีฝมือจํานวนมากในการดําเนินธุรกิจ หากรัฐบาลเพ่ิมราคาคาแรงขั้นต่ํา
จะทําใหบริษัทฯ มีภาระคาแรงสูงขึ้น และมีผลกําไรนอยลง อยางไรก็ดีแรงงานที่ทํางานใหกับบริษัทฯ สวนใหญเปน
แรงงานที่มีฝมือ สวนใหญจึงไดรับคาแรงท่ีสูงกวาท่ีกําหนดโดยราคาคาแรงขั้นต่ําอยูแลว  นอกจากนั้นโดยปกติตาม
สัญญาวาจางรับเหมากอสราง หากราคาวัตถุดิบหรือราคาคาแรงปรับตัวสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ บริษัทฯ สามารถ
เจรจากับผูวาจางเพ่ือตอรองขอขึ้นราคารับเหมากอสรางได บริษัทฯ จึงเชื่อวาบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญหากราคาคาแรงขั้นต่ํามีการปรับตัวสูงขึ้น 

  ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการบัญช ี

 เนื่องจาก สภาวิชาชีพบัญชีไดออกมาตรฐานการบัญชีฉบับปรับปรุงใหมหลายฉบับ โดยบริษัทเริ่มจะตอง
ปรับปรุงบัญชีของบริษัทฯ เพ่ือใหเปนไปมาตราฐานบัญชีท่ีปรับปรุงใหมดังกลาว ในปบัญชี 2554 บริษัทประเมินผล
กระทบจากการปรับปรุงบัญชีตามมาตรฐานบัญชีใหม ดังนี้ 

a. บริษัทฯ จะตองตั้งสํารองหนี้สินเกี่ยวกับซึ่งจะสงผลกระทบใหคาใชจายในงบกําไรขาดทุนของ  
บริษัทฯ งวดเกาเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2554 เพ่ิมขึ้น 15.4 ลานบาท 

 


