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1. ปจจัยความเส่ียง 
 

การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทที่เสนอขายในคร้ังนี้ ผูลงทุนควรพิจารณาปจจัยความเส่ียงอันอาจจะเกิดขึ้นไดกับ
บริษัทนอกเหนือจากปจจัยความเส่ียงที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ อาจมีความเส่ียงอื่นๆ ซึ่งบริษัทไมอาจทราบไดในขณะน้ีหรือ
เปนความเส่ียงที่บริษัทพิจารณาในขณะนี้วาไมมีผลกระทบในสาระสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของบริษัท 

นอกจากนี้ ขอความที่เปนลักษณะการคาดการณในอนาคต (Forward Looking Statement) ที่ปรากฎในเอกสาร
ฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดการณวา” “คาดหมายวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” หรือ “ประมาณ” เปนตน หรือการ
คาดการณเก่ียวกับธุรกิจ อุตสาหกรรม ผลประกอบการ แผนการดําเนินงานในการประกอบธุรกิจของบริษัท และอื่นๆ ซึ่งเปน
การคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต ดังนั้นผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือ
คาดคะเนก็ได  

ดังนั้น ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลในเอกสารฉบับนี้อยางรอบคอบ โดยเฉพาะอยางย่ิงปจจัยความเส่ียงในหัวขอนี้
กอนตัดสินใจในการลงทุนซื้อหุนสามัญของบริษัท 

1.1 ความเส่ียงที่เกี่ยวของกับการประกอบธุรกิจ 

1.1.1 ความเส่ียงดานวัตถุดบิ  

วัตถุดิบหลักในการผลิตปูนขาว คือ หินปูน โดยบริษัทมีแผนที่จะพัฒนา และ/หรือรวมพัฒนาแหลงหินปูนคุณภาพดี
แหลงใหม ในปจจุบันบริษัทจึงจัดหาหินปูนจากผูจัดหาที่มีประทานบัตรการดําเนินการเหมืองหินปูนในบริเวณใกลเคียง 
ไดแก แหลงหินปูนในจังหวัดสระบุรี และลพบุรีที่ไดคุณภาพตรงตามที่บริษัทตองการ โดยสัดสวนมูลคาการซ้ือหินปูนตอ
มูลคาการซ้ือรวมในการผลิตสําหรับป 2555 คิดเปนประมาณรอยละ 28.74  

บริษัทไมสามารถรับประกันหรือคาดการณไดวา บริษัทจะสามารถซื้อหินปูนไดในปริมาณและคุณภาพที่บริษัท
ตองการมาใชในการผลิตไดอยางเพียงพอ และอาจมีผลกระทบตอตนทุนของบริษัท ซึ่งที่ผานมาบริษัทยังไมเคยประสบ
ปญหาขาดแคลนหินปูน และบริษัทไดมีการบริหารคงคลังวัตถุดิบ โดยมีการจัดเก็บหินปูนประมาณ 1-3 เดือน เพื่อให
เพียงพอตอความตองการและตนทุนเปนไปตามงบประมาณที่ต้ังไว สําหรับการพัฒนาเหมืองหินปูนแหลงใหมบริษัทอาจตอง
มีการใชเงินทุนเพิ่มเติมในการพัฒนา และ/หรือรวมพัฒนาเหมืองหิน 

บริษัทมีการจัดสงทีมงานฝายควบคุมและประกันคุณภาพ ไปสํารวจคุณภาพหินปูนเพื่อเก็บตัวอยางมาทดสอบ ทั้ง
แหลงที่ซื้ออยูในปจจุบัน และแหลงใหมอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตามบริษัทไมสามารถรับประกันในการความสมํ่าเสมอของ
คุณภาพหินปูนใหเปนไปตามตองการของบริษัทได แตเนื่องจากบริษัทมีการพัฒนาระบบเตาเผาหินปูนและมีประสบการณ
การเผาหินปูนมากวา 10 ป ทําใหบริษัทสามารถนําหินปูนจากแตละแหลงมาผสมกันและเผาใหไดผลิตภัณฑที่มีคุณภาพตรง
ตามความตองการของลูกคาได 

1.1.2 ความเส่ียงดานราคาและการจัดหาเช้ือเพลิง 

ในปจจุบัน บริษัทจัดซื้อเช้ือเพลิงถานหินเพื่อใชในการผลิตจากผูจัดหา 2 รายหลักในประเทศใกลเคียงในกลุม
ประเทศอาเซียน เนื่องจากระยะทางที่ใกล ราคา และคุณภาพของถานหินที่ตรงกับความตองการของบริษัท ทั้งนี้หากผูจัดหา
ถานหินทั้ง 2 รายหลักนี้ไมสามารถจัดหาถานหินในราคาและคุณภาพที่ตองการได บริษัทจะตองสลับไปใชเช้ือเพลิงใน
ลักษณะเดียวกันจากแหลงอื่น ซึ่งอาจสงผลกระทบตอตนทุนในการผลิต ในชวงป 2555 บริษัทมีการซื้อเช้ือเพลิงจากผูจัดหา
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แตละรายไมเกินรอยละ 30 ของมูลคาการซ้ือรวมเพื่อการผลิต ทั้งนี้บริษัทมีความสัมพันธอันดีกับผูจัดหาท้ังสองราย และไดมี
การซื้อขายกันมาไมนอยกวา 3 ป รวมถึงในอดีตที่ผานมายังไมเคยประสบปญหาขาดแคลนเชื้อเพลิง 

นอกจากนี้ ถานหินซึ่งเปนเช้ือเพลิงหลักในการผลิตปูนขาว ถือเปนเปนสินคาโภคภัณฑที่มีการเปล่ียนแปลงของ
ราคาตามการซ้ือขายของตลาดโลก ซึ่งขึ้นอยูกับปริมาณของอุปสงคและอุปทานของตลาดโลก และอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศในขณะน้ัน โดยในป 2553 ดัชนีราคาถานหินโลกอยูที่ 99.62 และเพิ่มขึ้นในอัตรารอยละ 21.27 เปน 120.81 ใน
ป 2554 และลดลงในอัตรารอยละ 20.50 เปน 96.05 ในป 2555 อยางไรก็ดี บริษัทไดมีการปองกันความเส่ียงดังกลาว โดยมี
นโยบายการทําสัญญาซ้ือเช้ือเพลิงลวงหนากับผูจัดหาเช้ือเพลิงเปนสัญญาระยะยาว ต้ังแต 3-6 เดือน ในราคาที่กําหนด
ตายตัว และมีการสํารองเชื้อเพลิงตามปริมาณความตองการของบริษัทเปนระยะเวลาประมาณอยางนอย 2 เดือน ซึ่งการทาํ
สัญญาดังกลาวสามารถชวยลดความผันผวนของตนทุนในการผลิต ทําใหบริษัทสามารถบริหารงบประมาณไดตามที่ต้ังไว 

ดัชนีราคาถานหิน (ICE Globalcoal Newcastle Index) 
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ที่มา: IntercontinentalExchange, Inc. 

 
1.1.3 ความเส่ียงดานส่ิงแวดลอมและความปลอดภัยตอพนักงาน 

เนื่องดวยลักษณะการดําเนินการของบริษัทเก่ียวของกับการเผาหินปูน การบดปูน และมีกระบวนการผลิตจาก
ปฏิกิริยาทางเคมี จึงอาจสงผลใหเกิดผลกระทบตอส่ิงแวดลอมและความปลอดภัยตอพนักงาน อยางไรก็ตาม บริษัทมีการ
กําหนดนโยบายดานอาชีวอนามัย ความปลอดภัยและส่ิงแวดลอม ต้ังแตเร่ิมตนในการวางแผนการลงทุนโครงการ ซึ่งไดแก 
การเลือกเทคโนโลยีและกระบวนการผลิต ออกแบบและติดต้ัง กําหนดวิธีปฏิบัติงาน สรางวัฒนธรรมความปลอดภัย ทําการ
ประเมินความเส่ียงดานส่ิงแวดลอม รวมถึงการหาวิธีปองกันและลดผลกระทบดานส่ิงแวดลอมตอผูมีสวนไดสวนเสีย ปฏิบัติ
ตามกฎหมายและมาตรฐานท่ีกําหนดอยางเครงครัด ปรับปรุงและพัฒนาระบบการจัดการส่ิงแวดลอมในเชิงรุก และดูแล
สภาพแวดลอมโดยรอบใหมีความรมร่ืนและนาอยูอาศัย และบริษัทนโยบายในการเพ่ิมพื้นที่สีเขียว ซึ่งปจจุบันมีมากกวา 50 
ไร จากพื้นที่โรงงานท้ังหมด 151 ไร ทั้งนี้เพื่อลดปญหาที่อาจเกิดขึ้นในอนาคตในดานส่ิงแวดลอม 
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นอกจากนี้ บริษัทยังมีการควบคุมมลพิษจากกระบวนการผลิต โดยติดต้ังระบบกําจัดฝุน ควัน กาซ และกล่ิน ที่เกิด
จากการเผาหินปูน โดยมีบอบําบัดและรีไซเคิลน้ําในระบบการผลิตเพื่อหมุนเวียนใช รวมถึงมีการดูแลสภาพแวดลอมใน
บริเวณโดยรอบ โดยจัดรถน้ําเพื่อวิ่งฉีดน้ํารอบบริเวณภายในและรอบนอกโรงงาน เปนประจําทุกวันเพื่อลดการฟุงกระจาย
ของฝุนละออง 

บริษัทไดรับการรับรองโดยมาตรฐานสากล เก่ียวกับมาตรฐานสําหรับระบบบริหารสิ่งแวดลอม (ISO 14001:2004) 
และมาตรฐานอุตสาหกรรมดานการจัดการอาชีวอนามัยและความปลอดภัย (ISO 18001:2007) และในอดีต บริษัทไมเคย
ประสบกับปญหาและถูกฟองรองเก่ียวกับส่ิงแวดลอมและความปลอดภัยของพนักงาน รวมทั้งบริษัทไดรับรางวัลสถาน
ประกอบการประเภทโรงโมบดหรือยอยหินที่มีการจัดการส่ิงแวดลอมดีเย่ียม “โรงโม เหมืองหิน ติดดาว” ประจําป 2551-
2553 เปนระยะเวลา 3 ปซอน 

1.2 ความเส่ียงดานการเงิน  

1.2.1 ความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียน  

เนื่องจากในปจจุบัน บริษัทไดมีการซื้อเช้ือเพลิงซึ่งตองนาํเขาจากตางประเทศและมีการจําหนายสินคาสงออก โดย
ใชสกุลเงินเหรียญสหรัฐเปนหลัก ในป 2555 มูลคาการนําเขาเช้ือเพลิงรวมคาภาษีนําเขา คาระวางเรือและคาขนสงอื่นๆ โดย
คิดเปนประมาณรอยละ 36.68 ของมูลคาการซ้ือรวมในการผลิต และรายไดจากการสงออกคิดเปนรอยละ 10.67 ของรายได
รวมในป 2555 ซึ่งหากอัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทตอสกุลเงินเหรียญสหรัฐมีความผันผวน อาจทําใหมีผลกระทบตอผล
การดําเนินงานของบริษัท หากเงินบาทแข็งคาขึ้นเม่ือเทียบกับเงินเหรียญสหรัฐจะทําใหตนทุนของบริษัทนอยลง และทําให
รายไดจากการสงออกนอยลง หากเงินบาทออนคาลง จะทําใหตนทุนบริษัทสูงขึ้น และทําใหรายไดจากการสงออกสูงขึ้น 
อยางไรก็ตาม เพื่อการปองกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียน บริษัทจึงมีการติดตามความเคล่ือนไหวของสกุลเงินเหรียญ
สหรัฐตอสกุลเงินบาทอยางใกลชิด โดยขอคําปรึกษาจากธนาคารคูคาประกอบกอนการตัดสินใจวา ควรจะมีการปองกัน
ความเส่ียงโดยการซ้ือขายเงินตราตางประเทศลวงหนาชวงเวลาไหน ซึ่งบริษัทมีนโยบายชัดเจนในการไมเก็งกําไรอัตรา
แลกเปล่ียน โดยไมมีการซื้อหรือขายเงินตราตางประเทศลวงหนาโดยไมมีภาระผูกพันทางการคา  

ทั้งนี้ ที่ผานมาบริษัทยังไมไดรับผลกระทบจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากในชวง 
ป 2553-2555 บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 1.36 ลานบาท 0.95 ลานบาท และ 0.82 ลานบาทตามลําดับ 

1.2.2 ความเส่ียงดานอัตราดอกเบ้ีย 

ณ ส้ินป 2553 บริษัทมีอัตราสวนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.63 เทา และเพิ่มขึ้นเปน 
1.27 เทาในป 2554 เนื่องจากมีการกูยืมเงินเพิ่มขึ้นเพื่อการขยายกําลังการผลิต ประกอบกับมีการจายปนผล และในป 2555 
บริษัทมีอัตราสวนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอสวนของผูถือหุนลดลงเปน 1.03 เทา เนื่องจากสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากกําไร
สะสมที่เพิ่มขึ้น แตในสวนหนี้สินยอดรวมไมเปล่ียนแปลงมากนัก โดยบริษัทมีการชําระคืนเงินกูระยะยาว แตมีการเพิ่มสวน
ของหนี้สินจากสัญญาเชาการเงินเพิ่มขึ้น ทั้งนี้ในสวนของเงินกูระยะยาว อัตราดอกเบี้ยที่คิดอางอิงเปนแบบลอยตัว ซึ่งหาก
สถาบันการเงินมีการปรับอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมขึ้นยอมสงผลกระทบตอบริษัท ทําใหมีภาระดอกเบ้ียเพิ่มขึ้น สงผลใหกําไร
ของบริษัทลดลงและรวมถึงอาจทําใหผลตอบแทนตอผูถือหุนลดลงดวย อยางไรก็ตาม บริษัทไดมีการบริหารความเส่ียงจาก
อัตราดอกเบี้ย โดยการจัดสรรเงินกูยืมที่เปนอัตราดอกเบ้ียคงท่ีและลอยตัวใหเหมาะสมและติดตามแนวโนมของอัตรา
ดอกเบี้ยอยางสมํ่าเสมอ ซึ่งภายหลังการขายหุนสามัญใหแกประชาชนในคร้ังนี้แลว บริษัทจะมีแหลงเงินทุนเพิ่มเติมนอกจาก
แหลงเงินกูยืมจากธนาคาร ซึ่งอาจสามารถลดภาระการกูยืมเงินของบริษัทได 
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1.3 ความเส่ียงดานการบริหารจดัการ 

1.3.1 ความเส่ียงจากการที่บริษัทมีผูถือหุนใหญมีอิทธิพลตอการกําหนดนโยบายการบริหารงาน 

ณ วันที่ 27 มีนาคม 2556 ครอบครัวนายเกียรติกุล มนตเสรีนุสรณ ถือหุนในบริษัทคิดเปนรอยละ 89.88 ของทุนจด
ทะเบียนที่ออกและชําระแลว และนายเกียรติกุล มนตเสรีนุสรณ ดํารงตําแหนงเปนกรรมการผูจัดการของบริษัท โดยภายหลัง
การเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้แลว ครอบครัวนายเกียรติกุล มนตเสรีนุสรณ ยังคงมีเสียงขางมาก โดยถือหุน
ในบริษัทคิดเปนรอยละ 67.41 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและชําระแลว ดังนั้น บริษัทและ/หรือผูถือหุนรายยอยอาจมีความ
เส่ียงจากการท่ีครอบครัวนายเกียรติกุล มนตเสรีนุสรณ จะมีอิทธิพลตอการกําหนดนโยบายการบริหารใหไปในทิศทางใด
ทิศทางหน่ึง เนื่องจากครอบครัวนายเกียรติกุล มนตเสรีนุสรณ สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมด และ
สามารถควบคุมนโยบายและการบริหารงานในบริษัทได ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อ
ตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่ครอบครัวนายเกียรติกุล มนตเสรีนุสรณเสนอได 

อยางไรก็ตาม บริษัทไดมีการแตงต้ังคณะกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ เพื่อทําหนาที่ตรวจสอบ ถวงดุลการ
ตัดสินใจ และพิจารณาอนุมัติรายการตางๆ กอนนําเสนอตอที่ประชุมผูถือหุน เพื่อมิใหเกิดรายการที่กอใหเกิดความขัดแยง 
และเพื่อใหเกิดความโปรงใสในการดําเนินงานของบริษัท 

1.4 ความเส่ียงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

1.4.1 ความเส่ียงในเรื่องตลาดรองสําหรับการซื้อขายหลักทรัพย 

เนื่องจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ เปนการเสนอขายกอนที่จะไดรับอนุมัติใหนําหุนเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) ผูลงทุนอาจมีความเส่ียงในเร่ืองสภาพคลอง และการไมไดรับผลตอบแทนจากการ
ขายหุนตามที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) 
ได ซึ่งจะมีผลใหไมมีตลาดรองสําหรับการซ้ือขายหุนสามัญของบริษัท อยางไรก็ตามบริษัทไดดําเนินการย่ืนขอใหรับหุน
สามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) แลว ซึ่งขณะน้ีอยูระหวางการ
พิจารณารับหลักทรัพยของบริษัทเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย เคที ซีมิโก จํากัด ในฐานะที่ปรึกษา
ทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทในเบื้องตนแลวพบวา บริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) ได ตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เร่ือง การรับหุนสามัญหรือ
หุนบุริมสิทธิเปนหลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2544 (ปรับปรุงวันที่ 22 ตุลาคม 2555) ยกเวนคุณสมบัติเร่ืองการกระจายการ
ถือหุนรายยอย โดยบริษัทตองมีผูถือหุนรายยอยไมตํ่ากวา 1,000 ราย และตองถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 25 ของทุน
ชําระแลว โดยที่ปรึกษาทางการเงินคาดวา ภายหลังการเสนอขายหุนแลวเสร็จ บริษัทจะมีคุณสมบัติเก่ียวกับการกระจายการ
ถือหุนรายยอยครบถวนตามเกณฑที่กําหนดดังกลาวขางตน 

 

 
 
 
 




