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ส่วนที่ 1 

ข้อมูลสรุป (Executive Summary) 

ข้อมูลสรุปนี้เปน็ส่วนหนึ่งของแบบแสดงรายการข้อมลูการเสนอขายหลกัทรัพย์และหนงัสอืชี้ชวน  
ซึ่งเป็นเพียงขอ้มูลสรุปเกี่ยวกบัการเสนอขาย ลกัษณะและความเสี่ยงของบริษทัที่ออกและเสนอขาย

หลักทรัพย์ (“บริษัท”)  ดังนั้น ผู้ลงทุนต้องศกึษาข้อมูลในรายละเอียดจากหนังสือชี้ชวนฉบับเต็ม ซึ่งสามารถ
ขอได้จากผู้จดัจ าหน่ายหลักทรัพย์ หรืออาจศึกษาข้อมลูได้จากแบบแสดงรายการข้อมูลและหนังสือชีช้วนที่

บริษัทยื่นต่อส านกังาน ก.ล.ต. ได้ที่ website ของส านักงาน ก.ล.ต. 

ข้อมูลสรุปของการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ตอ่ประชาชน 
บริษัท บทีี เวลธ์ อินดัสตรีส์ จ ากัด (มหาชน) 

ระยะเวลาการเสนอขาย: วันท่ี 4 – 6 กรกฎาคม 2559 

ข้อมูลเกี่ยวกับการเสนอขาย 
ผู้เสนอขาย: บริษัท บีที เวลธ์ อินดัสตรีส์ จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) 
ประเภทธุรกิจ: ประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้นในบริษัทอื่น (Holding Company) โดยมีบริษัท เบสท์เทค แอนด์ 
เอ็นจิเนียริ่ง จํากัด เป็นบริษัทแกน (Core Company) ประกอบธุรกิจให้บริการแปรรูปผลิตภัณฑ์เหล็กและโครงสร้าง
เหล็ก (Steel Fabrication) ตามความต้องการและข้อกําหนด (Specification) ของลูกค้า 
จ านวนหุ้นที่เสนอขาย:  156,000,000 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 20.63 ของจํานวนหุ้นที่ออกและเรียกชําระแล้วทั้งหมด

ของบริษัทภายหลังการเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนในครั้งนี้ 
สัดส่วนการเสนอขายหุ้น:  

(1) 109,200,000 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 14.44 ของจํานวนหุ้นสามัญที่ออกและเรียกชําระแล้วทั้งหมดภายหลังการ
เสนอขายหุ้นในครั้งนี้ เสนอขายต่อผู้มีอุปการคุณของผู้จัดจําหน่ายหลักทรัพย์ 

(2) 45,380,000 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 6.00 ของจํานวนหุ้นสามัญที่ออกและเรียกชําระแล้วทั้งหมดภายหลังการ
เสนอขายหุ้นในครั้งนี้ เสนอขายต่อผู้มีอุปการคุณของบริษัทและพนักงานของบริษัท 

(3) 1,420,000 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 0.19 ของจํานวนหุ้นสามัญที่ออกและเรียกชําระแล้วทั้งหมดภายหลังการ
เสนอขายหุ้นในครั้งนี้ เสนอขายต่อผู้บริหารของบริษัทและบริษัทย่อย (ราคาเสนอขายเดียวกันกบัที่เสนอขาย
ต่อผู้มีอุปการคุณของผู้จัดจําหน่ายหลักทรัพย์และผู้มีอุปการคุณของบริษัทและพนักงานของบริษัท) ท้ังนี้ ใน
กรณีที่มีหุ้นเหลือจากการเสนอขายต่อผู้บริหารของบริษัทและบริษัทย่อยดังกล่าว บริษัทจะนําหุ้นที่เหลือนั้น
ไปจัดสรรเพื่อเสนอขาย 

เงื่อนไขในการจัดจ าหน่าย:  รับประกันการจําหน่ายอย่างแน่นอนท้ังจํานวน (Firm Underwriting)                
  ไม่รับประกันการจําหน่าย (Best Effort) 
(ทั้งนี้ ผู้จัดการการจัดจําหน่ายและรับประกันการจําหน่ายมีสิทธิยกเลิกการจัดจําหน่ายหุ้นสามัญในครั้งนี้ หากเกิด
เหตุการณ์ต่างๆ ตามที่กําหนดไว้ในสัญญาแต่งตั้ง ผู้จัดจําหน่ายและรับประกันการจําหน่าย (Underwriting 
Agreement) ตามที่ได้เปิดเผยไว้ในส่วน 3 ข้อมูลเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย์ ข้อ 6.3.1) 
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ราคาเสนอขายต่อประชาชน: 3.75 บาทต่อหุ้น มูลค่าการเสนอขาย:  585.00 ล้านบาท 
การเสนอขายหุ้นหรือหลักทรัพย์แปลงสภาพในช่วง 90 วันก่อนหน้า  ไม่มี มี  
มูลค่าที่ตราไว้ (Par): 0.50 บาทต่อหุ้น  

มูลค่าตามราคาบัญชี: 1.63 บาทต่อหุ้น 
(ทั้งนี้ มูลค่าตามราคาบัญชตี่อหุ้นคํานวณจากส่วนท่ีเป็นของผู้ถือหุ้นของบริษัทใหญ่และจํานวนหุ้นสามัญชําระแล้วทั้ง
ของบริษัทก่อนการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (“ตลาดหลักทรัพย์”) จํานวน 600,000,000 หุ้น และ
มิได้นับรวมถึงเงินท่ีคาดว่าจะได้รับจากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนท่ีเสนอขายในครั้งนี้) 
ที่มาของการก าหนดราคาเสนอขายและข้อมูลทางการเงินเพื่อประกอบการประเมินราคาหุ้นที่เสนอขาย 
ที่มาของการก าหนดราคาเสนอขาย: พิจารณาจากอัตราส่วนราคาต่อกําไรต่อหุ้นของบริษัท (P/E Ratio) ที่ 10.53 
เท่า ทั้งนี้ คิดเป็นอัตราส่วนลด (Discount) ประมาณร้อยละ 10.56 เมื่อเปรียบเทียบกับ P/E Ratio เฉล่ียถ่วงน้ําหนัก
ย้อนหลัง 3 เดือน (25 มีนาคม 2559 – 24 มิถุนายน 2559) ของบริษัทจดทะเบียนที่มีธุรกิจใกล้เคียงกับการประกอบ
ธุรกิจของกลุ่มบริษัท 
อัตราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ (P/E ratio): ในกรณีท่ีคํานวณโดยใชก้ําไรสุทธิต่อหุ้น 0.45 บาท ซึ่งคํานวณจากกําไร
สุทธิ 12 เดือนย้อนหลัง (เมษายน 2558 – มีนาคม 2559) ซึ่งเท่ากับ 269.22 ล้านบาท หารด้วยจํานวนหุ้นสามัญที่
ออกและชําระแล้วก่อนการเสนอขายหุ้นในครั้งนี้ซึ่งเท่ากับ 600.00 ล้านหุ้น จะคิดเป็น P/E ratio ที่ 8.36 เท่า แต่ใน
กรณีที่คํานวณโดยใช้กําไรสุทธิต่อหุ้น 0.36 บาท ซึ่งคํานวณจากกําไรสุทธิ 269.22 ล้านบาท เช่นเดียวกับกรณีแรก แต่
หารด้วยจํานวนหุ้นสามัญที่ออกและชําระแล้วภายหลังการเสนอขายหุ้นในครั้งนี้ซึ่งเท่ากับ 756.00 ล้านหุ้น (Fully 
Diluted) จะคิดเป็น P/E ratio ที่ 10.53 เท่า 

บริษัทอื่นในอุตสาหกรรมเดียวกัน: 

บริษัท 
ตัวย่อ

หลักทรัพย์ 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไรสุทธิ

ต่อหุ้นถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก1/ 

(เท่า) 
บริษัท บีเจซีเฮฟว่ี 
อินดัสทรี จํากัด 
(มหาชน) 

BJCHI ดําเนินธุรกิจวิศวกรรมด้านการรับจ้างผลิต และการติดตั้ง
อุปกรณ์ต่างๆ ที่ ใช้ในกระบวนการผลิตในโรงงาน
อุตสาหกรรมตามแบบและขนาดที่ลูกค้ากําหนด  

7.33 

บริษัท ศรีราชา
คอนสตัคชั่น จํากัด 
(มหาชน) 

SRICHA ดํ า เ นิ น ธุ ร กิ จ รั บ เ ห ม า ก่ อ ส ร้ า ง โ ล ห ะ ใ น โ ร ง ง า น
อุตสาหกรรมขนาดใหญ่ (Mechanical Construction) 
ให้กับลูกค้าทั้งในและต่างประเทศ  

13.95 

บริษัท เอสทีพีแอนด์ไอ 
จํากัด (มหาชน) 

STPI ดําเนินธุรกิจงานแปรรูปและติดตั้งโครงสร้างเหล็ก (Steel 
Structure) ระบบท่อ (Piping) โรงงานสําเร็จรูป 
(Module) และผลิตภัณฑ์เหล็กอื่น ๆ (Other Steelwork) 
ในอุตสาหกรรมต่างๆ 

6.28 

บริษัท ยูนิมิต เอนจิ
เนียริ่ง จํากัด (มหาชน) 

UEC ออกแบบ ประกอบ ติดตั้ง และขึ้นรูปผลิตภัณฑ์โลหะตาม
สัญญาที่ทํากับลูกค้า เช่น ภาชนะทนแรงดัน  ชิ้นส่วน
เครื่องจักรกล ถังที่ไม่ใช้แรงดัน โครงสร้างเหล็ก และการ
ติดต้ังเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ 

19.53 

ที่มา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และเว็ปไซต์บริษัท 
หมายเหตุ: 1/ คํานวณจากราคาถัวเฉล่ียถ่วงน้ําหนักย้อนหลัง 3 เดือน (25 มีนาคม 2559 – 24 มิถุนายน 2559) หารด้วยกําไรสุทธิ (ตามงบการเงิน 4 ไตรมาสล่าสุด) ต่อหุ้น  

เฉล่ียย้อนหลัง 3 เดือน (25 มีนาคม 2559 – 24 มิถุนายน 2559) 



   บริษัท บีที เวลธ์ อินดัสตรสี์ จํากัด (มหาชน) 

ส่วนที่ 1 หน้า 3 
 

สัดส่วนหุ้นของ “ผู้มีส่วนร่วมในการบริหาร” ที่ไมต่ิด Silent Period: คิดเป็นร้อยละ 16.96 ของจํานวนหุ้นท่ีออก
และเรียกชาํระแล้วทัง้หมดของบริษัทภายหลังการเสนอขายหุ้นเพิม่ทุนในครั้งนี้ 
กรณีการเสนอขายหุน้ทีอ่อกใหม่เพื่อเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ เปน็ครั้งแรก (“IPO”) 
ตลาดรอง:  SET  mai 
เกณฑเ์ข้าจดทะเบียน:  Profit Test  Market Capitalization Test 

 

วัตถุประสงคก์ารใช้เงนิ 

บริษัทมีวัตถุประสงค์ในการนําเงินท่ีได้จากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ ซึ่งมีจํานวนประมาณ 564.93 ล้าน
บาท (ภายหลังหักค่าธรรมเนียมการจัดจําหน่ายและรับประกันการจําหน่ายและค่าใช้จ่ายอื่นที่เกี่ยวข้อง) ไปใช้ตาม
แผนงานของบริษัทเพื่อวัตถุประสงค์ดังต่อไปนี้  

1) เพื่อโครงการปรับปรุงพื้นที่โรงงานสัตหีบ ประมาณ 130 ล้านบาท ภายในไตรมาสที่ 4 ปี 2560 

2) เพื่อโครงการลงทุนเพิ่มเติมในเครื่องจักรและอุปกรณ์ ประมาณ 190 ล้านบาท ภายในไตรมาสที่ 4 ปี 2560 

3) ส่วนท่ีเหลือจากโครงการข้างต้นใช้ชําระคืนเงินกู้ยืมระยะส้ันและเป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจ 
 

นโยบายการจ่ายเงนิปนัผล 

บริษัทมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลไม่ต่ํากว่าร้อยละ 40 ของกําไรสุทธิของงบการเงินเฉพาะกิจการ หลังหักสํารองตาม
กฎหมาย และสํารองอื่นๆ (ถ้ามี) ท้ังนี้ การจ่ายเงินปันผลดังกล่าว จะขึ้นอยู่กับกระแสเงินสด ผลประกอบการ โครงสร้าง
ทางการเงิน แผนการลงทุน เงื่อนไข ข้อกําหนดในสัญญาต่างๆ ท่ีบริษัทผูกพันอยู่ ความจําเป็นและความเหมาะสมอื่นๆ 
ในอนาคต รวมไปถึงความสม่ําเสมอในการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้น 

เบสท์เทคซึ่งเป็นบริษัทแกนมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลไม่ต่ํากว่าร้อยละ 40 ของกําไรสุทธิของงบการเงิน หลังหัก
สํารองตามกฎหมาย และสํารองอื่นๆ (ถ้ามี) โดยคณะกรรมการบริษัท และ/หรือ ผู้ถือหุ้น ของเบสท์เทค จะพิจารณาการ
จ่ายเงินปันผลตามความเหมาะสมของสภาพธุรกิจ เช่น แผนการลงทุนตามความจําเป็น กระแสเงินสด ผลประกอบการ 
โครงสร้างทางการเงิน เงื่อนไข ข้อกําหนดในสัญญาต่างๆ ที่เบสท์เทคผูกพันอยู่ ความจําเป็นและความเหมาะสม อื่นๆ 
ในอนาคต 

 

รายละเอียดเกี่ยวกับผู้เสนอขายหลักทรัพย ์

บริษัท บีที เวลธ์ อินดัสตรีส์ จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) ประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้นในบริษัทอื่น (Holding 
Company) ซึ่งมีการลงทุนในบริษัทย่อย 4 แห่ง คือ 1) บริษัท เบสท์เทค แอนด์ เอ็นจิเนียริ่ง จํากัด (“เบสท์เทค”) 2) 
บริษัท บีที แอนด์ อาวล์ โซลาร์ 1 จํากัด (“บีทีอาวล์”) 3) บริษัท เบสท์เทค อินดัสตรีส์ จํากัด (“บีทีไอ”) และ 4) บริษัท   
โกลบอล คลีน เอ็นเนอร์จี จํากัด (“โกลบอลคลีน”) โดยมีเบสท์เทคเป็นบริษัทแกน (Core Company) ประกอบธุรกิจ
ให้บริการแปรรูปผลิตภัณฑ์เหล็กและโครงสร้างเหล็ก (Steel Fabrication) ตามความต้องการและข้อกําหนด 
(Specification) ของลูกค้า โดยชิ้นงานที่บริษัทผลิตจะถูกนําไปประกอบติดตั้งในงานก่อสร้างโครงการขนาดใหญ่ใน
หลากหลายอุตสาหกรรม เช่น เหมืองแร่ ก๊าซและปิโตรเลียม และพลังงาน โดยเบสท์เทคมีศักยภาพในการรับงานได้
หลากหลายประเภท และได้คุณภาพตามมาตรฐานสากล ตั้งแต่งานแปรรูปชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) ที่การ
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ผลิตต้องอาศัยความรู้และความชํานาญเฉพาะด้าน เช่น งานระบบท่อ (Piping System Fabrication) งานแปรรูปและ
ประกอบถังทนแรงดันและถังบรรจุ (Pressure Vessels and Storage Tanks) และงานโครงสร้าง (Structural Steel 
Fabrication) รวมไปถึงงานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) ซึ่งเป็นงานโครงการขนาด
ใหญ่ มีความซับซ้อนในเชิงกระบวนการผลิตและการบริหารจัดการ กลุ่มลูกค้าของเบสท์เทคมีทั้งที่เป็นผู้รับเหมาหลัก
ของโครงการ (EPC Contractor) และเจ้าของโครงการ (Project Owner) เบสท์เทคสามารถให้บริการลูกค้าได้ทั้งภายใน
และต่างประเทศ โดยการจัดส่งชิ้นงานให้กับลูกค้าภายในประเทศจะเป็นการขนส่งทางบก เนื่องจากขนาดของชิ้นงาน
สามารถขนส่งทางถนนได้สะดวก แต่หากเป็นชิ้นงานสําหรับลูกค้าต่างประเทศ ซึ่งส่วนใหญ่ชิ้นงานจะมีขนาดใหญ่ 
เบสท์เทคจะจัดส่งชิ้นงานทางทะเลให้ลูกค้าผ่านท่าเรือพาณิชย์สัตหีบ ซึ่งเป็นท่าเรือน้ําลึกที่อยู่ติดกับโรงงานสัตหีบของ
กลุ่มบริษัท  

สําหรับบริษัทย่อยอีก 3 แห่ง ซึ่งได้แก่ บีทีอาวล์ บีทีไอ และโกลบอลคลีน ในปัจจุบันยังไม่มีการดําเนินกิจการ
ใดๆ โดยมีวัตถุประสงค์ในการจัดตั้งขึ้นเพื่อประกอบธุรกิจดังต่อไปนี้  1) บีทีอาวล์จัดตั้งขึ้นเพื่อรองรับการยื่นประมูล
โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์และ/หรือพลังงานหมุนเวียนอื่น 2) บีทีไอจัดตั้งขึ้นเพื่อรองรับการขยายกําลังการ
ผลิตของธุรกิจให้บริการแปรรูปผลิตภัณฑ์เหล็กและโครงสร้างเหล็ก (Steel Fabrication) โดยอยู่ระหว่างยื่นขอรับสิทธิ
ประโยชน์จากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน และ 3) โกลบอลคลีนจัดตั้งขึ้นเพื่อรองรับการยื่นประมูลโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย์และ/หรือพลังงานหมุนเวียนอื่น   

(กรุณาดูรายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนท่ี 2.2 ข้อ 2 เรื่องลักษณะการประกอบธุรกิจ) 
 

ผู้ถือหุ้นรายใหญ ่
ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2559 รายชือ่ผู้ถือหุ้นของบริษัทท่ีปรากฏในสมุดทะเบยีนผู้ถือหุ้นเป็นดงันี ้

ผู้ถือหุ้น 
ก่อนการเสนอขายหุ้น 

ต่อประชาชน 
หลังการเสนอขายหุ้น 

ต่อประชาชน 
จ านวนหุ้น ร้อยละ จ านวนหุน้ ร้อยละ 

กลุ่มครอบครัวศาตวินท์ และครอบครวัรัศมีทินกรกุล     
1. นางศิริพร ศาตวินท ์ 246,000,000 41.00 246,000,000 32.54 
2. นายโชติก รัศมีทินกรกุล 150,000,000 25.00 150,000,000 19.84 
3. นายศรัณย์ ศาตวินท ์ 48,000,000 8.00 48,000,000 6.35 
4. นายรุจนันท์ ศาตวินท ์ 48,000,000 8.00 48,000,000 6.35 
5. นายภวนนท์ ศาตวินท ์ 48,000,000 8.00 48,000,000 6.35 
6. นายปิยพัทธ์ รัศมีทินกรกุล 40,000,000 6.67 40,000,000 5.32 
7. นายถนอมศักดิ์ รัศมีทินกรกุล 20,000,000 3.33 20,000,000 2.62 

รวม 600,000,000 100.00 600,000,000 79.37 
ประชาชน - - 156,000,000 20.63 

รวมท้ังส้ิน 600,000,000 100.00 756,000,000 100.00 
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สัดส่วนรายได้จากงบการเงินรวม 

รายการ 

ส าหรับปีบัญชีส้ินสุด 
วันที่ 31 ธันวาคม 

ส าหรับงวด 3 เดือนส้ินสุด 
วันที่ 31 มีนาคม 

2556 
(งบเสมือน) 

2557 2558 2558 2559 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้จากการรับจ้างผลิต 3,429.55 95.72 2,556.35 93.22 1,787.83 91.73 860.34 97.75 165.03 78.57 

งานแปรรูปและประกอบ
กลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ 
(Modularization) 

3,201.76 89.37 2,337.76 85.25 1,086.59 60.78 773.13 87.84 - - 

งานแปรรูปชิ้นงานเหล็ก 
(Parts Fabrication) 

227.79 6.36 218.59 7.97 701.24 39.22 87.21 9.91 165.03 78.57 

ก าไรจากอัตราแลกเปล่ียน 52.63 1.47 50.30 1.83 - - 11.36 1.29 13.91 6.62 
รายได้อื่น1 100.56 2.81 135.57 4.95 161.27 8.27 8.44 0.96 31.10 14.81 
รวมรายได้ 3,582.74 100.00 2,742.22 100.00 1,949.10 100.00 880.14 100.00 210.04 100.00 

หมายเหตุ  1 ประกอบด้วยรายการสําคัญ คือ กําไรจากอัตราแลกเปล่ียน ดอกเบ้ียรับ และรายได้ที่เกิดจากการโอนกลับรายการประมาณการหน้ีสินระยะส้ัน 

 

คณะกรรมการบริษัท 

ณ วันท่ี 15 ธันวาคม 2558 คณะกรรมการบรษิัทประกอบดว้ยกรรมการ 7 ทา่น ดังนี้ 

ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 
1. รศ. ดร. ไพบูลย์ เสรีวิวัฒนา กรรมการอิสระ ประธานกรรมการ และประธานกรรมการบริหาร

ความเส่ียง 
2. นางศิริพร ศาตวินท์ กรรมการ กรรมการบริหาร กรรมการบริหารความเส่ียง 

และกรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน 
3. นายโชตกิ รศัมีทินกรกุล กรรมการ ประธานกรรมการบริหาร  

กรรมการบริหารความเส่ียง และประธานเจา้หน้าที่บริหาร 
4. นายรุจนันท์ ศาตวินท์ กรรมการ กรรมการบริหาร และกรรมการบริหารความเส่ียง 
5. นางสาวอัมพร เรืองประเสริฐกุล กรรมการอิสระ ประธานกรรมการตรวจสอบ 

และกรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน 
6. นายศกัดา หาญบุญตรง กรรมการอิสระ กรรมการตรวจสอบ 

และประธานกรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน 
7. นายสุวิทย์ มโนมยัยานนท์ กรรมการอิสระ กรรมการตรวจสอบ 

และกรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน 

โดยมีนางสาวสุภาภรณ์ โรจนอมรชัย ทําหน้าที่เป็นเลขานุการบริษัท 

กรรมการผู้มีอาํนาจกระทําการแทนบริษัท คือ นางศิริพร ศาตวินท์ นายโชติก รัศมีทินกรกุล และนายรุจนันท์  
ศาตวินท์ กรรมการสองในสามคนน้ีลงลายมือชื่อร่วมกัน 
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สรุปปัจจัยความเสี่ยง 

1. ความเสี่ยงด้านการประกอบธุรกิจ 

 เนื่องจากรายได้เกือบทั้งหมดของกลุ่มบริษัท เป็นรายได้ที่มาจากการดําเนินงานของเบสท์เทค ดังนั้น ความ
เส่ียงด้านการประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทจึงมาจากความเส่ียงด้านการประกอบธุรกิจของเบสท์เทคเป็นหลัก ซึ่ง
ประกอบด้วยความเส่ียงต่อไปนี้      

1.1 ความเสี่ยงจากลักษณะของผลประกอบการที่ขึ้นกับโครงการที่ประมูลได้ (Project – Based 
Performance) ซึ่งอาจมีความผันผวน 
เบสท์เทคมีรายได้หลักเป็นลักษณะงานโครงการ โดยให้บริการรับจ้างผลิตตามคําส่ังของลูกค้าเป็นรายโครงการ

ตามระยะเวลาที่กําหนดไว้ในสัญญา และมีผลประกอบการขึ้นกับจํานวนโครงการ มูลค่าของโครงการที่ประมูลได้ 
ความคืบหน้าของงาน ดังนั้นหากในอนาคตจํานวนโครงการที่เปิดให้มีการประมูลลดลง หรือเบสท์เทคไม่สามารถ
ประมูลโครงการใหม่ๆ ได้อย่างต่อเนื่อง จะส่งผลให้เบสท์เทคมีความเส่ียงที่จะมี่รายได้ที่ขาดความต่อเนื่องและมีผล
ประกอบการท่ีผันผวนได้   

นอกจากนี้ ประเภทของงานที่ประมูลได้ในแต่ช่วงเวลาก็อาจมีผลกระทบต่อผลประกอบการของเบสท์เทคได้
ด้วยเช่นกัน เนื่องจากงานแตล่ะประเภทมีอัตรากําไรขั้นต้นที่แตกตา่งกัน โดยหากพิจารณาจากงานแปรรูปและประกอบ
กลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) ในช่วงปี 2556 – 2558 ที่ผ่านมาพบว่ามีอัตรากําไรขั้นต้นเฉล่ียที่ร้อยละ 
34.73 ร้อยละ 16.40 และร้อยละ 52.27 ตามลําดับ ในขณะที่งานแปรรูปชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) ในช่วงปี 
2556 – 2558 มีอัตรากําไรขั้นต้นเฉล่ียที่ร้อยละ 16.10 ร้อยละ 20.16 และร้อยละ 29.56 ตามลําดับ โดยที่ผ่านมา
ในช่วงปี 2556 – 2558 รายได้ส่วนใหญ่ของกลุ่มบริษัทมาจากงานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ 
(Modularization) ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 93.36 ร้อยละ 91.45 และร้อยละ 60.78 ของรายได้จากการรับจ้างผลิต
ทั้งหมด ตามลําดับ ในขณะที่ รายได้ทั้งหมดของกลุ่มบริษัทในงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 มาจากงาน
แปรรูปชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) และมีอัตรากําไรขั้นต้นเฉล่ียที่ร้อยละ 11.71 นอกจากนี้ ณ วันที่ 31 มีนาคม 
2559 เบสท์เทคมีมูลค่างานที่ยังไม่รับรู้รายได้ (Backlog) ทั้งหมดเป็นงานแปรรูปชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) 
ประมาณ 1,166.70 ล้านบาท (กรุณาดูรายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนท่ี 2 ข้อ 2.8 งานท่ียังไม่ได้ส่งมอบ) ดังนั้น ในอนาคต
หากอัตรากําไรขั้นต้นของงานแต่ละประเภทยังอยู่ในระดับเดิมเช่นที่ผ่านมาในอดีต แต่สัดส่วนของปริมาณงานแต่ละ
ประเภทเปล่ียนแปลงไปจากเดิม อาจส่งผลให้อัตรากําไรขั้นต้นโดยรวมของเบสท์เทคลดลงจากที่เคยได้รับในอดีตได้ 

อย่างไรก็ตาม เบสท์เทคตระหนักถึงความเส่ียงนี้ จึงให้ความสําคัญกับการหาลูกค้าโดยใช้กลยุทธ์เชิงรุก เพื่อ
สร้างโอกาสร่วมประมูลโครงการใหม่ๆ อีกทั้ง ยังรักษาความสามารถการแข่งขันด้วยการผลิตงานคุณภาพในราคาที่
เหมาะสมและส่งมอบงานตรงต่อเวลา และให้ความสําคัญในการบริหารต้นทุนการผลิตและเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต 
ส่งผลให้เบสท์เทคได้เข้าร่วมประมูลโครงการใหม่ๆ ตามคําแนะนําจากลูกค้าเดิมอยู่เสมอ สามารถขยายฐานลูกค้าและ
ประเภทงาน และรักษารายได้ให้มีการเติบโตต่อเนื่องและรักษาอัตรากําไรให้อยู่ในระดับที่เหมาะสมในระยะยาว 

1.2 ความเสี่ยงจากการกระจุกตวัของกลุ่มลกูค้า 

ในช่วงปี 2556 – 2558 ที่ผ่านมาเบสท์เทคได้รับโครงการเหมืองแร่ในประเทศออสเตรเลียหลายแห่ง ส่งผลให้
กลุ่มลูกค้ากระจุกตัว เบสท์เทคจึงมีความเส่ียงหากภาวะอุตสาหกรรมเหมืองแร่ในประเทศออสเตรเลียซบเซา 
นอกจากนี้  สําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 กลุ่มบริษัทรับงานแปรรูปชิ้ นงานเหล็ก (Parts 
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Fabrication) ที่เกี่ยวเนื่องกับอุตสาหกรรมโรงไฟฟ้าในประเทศมากขึ้น ทําให้เบสท์เทคมีความเส่ียงหากเกิดเหตุการณ์
กระทบต่อภาวะหรือการเติบโตของอุตสาหกรรมโรงไฟฟ้าในประเทศ จนเป็นเหตุให้ปริมาณงานก่อสร้างของโรงไฟฟ้า
ภายในประเทศลดลง ก็อาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสําคัญต่อการดําเนินงาน ผลประกอบการ และความ
ต่อเนื่องของรายได้ของเบสท์เทคได้ อย่างไรก็ดี ด้วยความสามารถของเบสท์เทคในการผลิตงานได้หลากหลายรูปแบบ
ไม่จํากัดเพียงโครงการเหมืองแร่ หรือโครงการโรงไฟฟ้าเบสท์เทคจะสามารถกระจายการรับงานไปในอุตสาหกรรมอื่นๆ 
ได้ในอนาคต ซึ่งในอดีตเบสท์เทคมีประสบการณ์รับจ้างผลิตโครงการในหลายอุตสาหกรรม และมีลูกค้าหลากหลาย
ประเทศ แสดงให้เห็นความยืดหยุ่นในการรับงาน และความสามารถในการบุกเบิกฐานลูกค้าใหม่ๆ 

1.3 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงโครงการขนาดใหญ่ 

ที่ผ่านมาในช่วงปี 2556 - 2558 งานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) เป็นรายได้
หลักที่คิดเป็นสัดส่วนสูงมากเมื่อเทียบกับรายได้รวมของเบสท์เทค ส่งผลให้เกิดความเส่ียงในการพึ่งพิงโครงการขนาด
ใหญ่ โดยหากลูกค้ารายใหญ่ไม่สามารถชําระค่าบริการหรือยกเลิกการดําเนินการ อาจส่งผลกระทบทางลบอย่างมี
นัยสําคัญต่อผลการดําเนินงานได้ ดังนั้น เบสท์เทคจึงได้ให้ความสําคัญเป็นพิเศษในการตรวจสอบประวัติ ฐานะทาง
การเงิน และความน่าเชื่อถือของลูกค้าก่อนการรับงานทุกครั้ง อีกทั้ง ในสัญญาส่วนใหญ่จะระบุให้ลูกค้าต้องชําระเงิน
ล่วงหน้าบางส่วน ซึ่งเป็นเงื่อนไขที่จะช่วยลดความเส่ียงที่เบสท์เทคจะไม่ได้รับชําระค่าจ้างผลิตเป็นมูลค่าสูงจากกรณี
ลูกค้าผิดนัดชําระ หรือลูกค้ามีปัญหาทางการเงิน 

1.4 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ  

เนื่องจากในปี 2556 – 2558 เบสท์เทคมีรายได้ส่วนใหญ่อยู่ในรูปของสกุลเงินต่างประเทศ โดยมีดอลลาร์สหรัฐ
เป็นสกุลเงินหลัก ในขณะท่ียอดซื้อมีเงินบาทเป็นสกุลเงินหลัก และมีมูลค่าน้อยกว่ายอดรายได้ที่เป็นสกุลเงินดอลลาร์
สหรัฐอย่างมีนัยสําคัญ ดังนั้น การผันผวนของสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐเทียบกับสกุลเงินบาทจะส่งผลกระทบต่อผลการ
ดําเนินงาน และกําไรจากการดําเนินงานของเบสท์เทคได้อย่างมีนัยสําคัญ ทั้งนี้ เบสท์เทคได้ตระหนักถึงความเส่ียง
ดังกล่าว จึงกําหนดมาตราการเพื่อเข้าทําสัญญาขายอัตราแลกเปล่ียนล่วงหน้าอย่างสม่ําเสมอ เพื่อลดความผันผวน
ของอัตราแลกเปล่ียนที่อาจส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงานของเบสท์เทค นอกจากนี้ ในงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2559 กลุ่มบริษัทเริ่มมีสัดส่วนของรายได้ที่เป็นสกุลเงินบาทที่เพิ่มมากขึ้น  ส่งผลให้ความเส่ียงจากการ
เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศของกลุ่มบริษัทลดลงจากแต่ก่อน 

ทั้งนี้ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2559 เบสท์เทคมีมูลค่าสัญญาขายอัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐล่วงหน้า
คงค้างอยู่เท่ากับ 17.76 ล้านดอลลาร์สหรัฐ โดยมีอัตราแลกเปล่ียนที่กําหนดในสัญญาในช่วงระหว่าง 30.23 - 31.26 
บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้ในปี 2558 กลุ่มบริษัทมีผลขาดทุนทางบัญชีจากการบันทึกสัญญาขายอัตรา
แลกเปล่ียนล่วงหน้าเท่ากับ 70.57 ล้านบาท และและสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559  กลุ่มบริษัทมี
ผลกําไรทางบัญชีจากรายการเดียวกันเท่ากับ 15.64 ล้านบาท ตามลําดับ ซึ่งผลกําไรและขาดทุนทางบัญชดีังกล่าวอาจ
มีความผันผวนหากสกุลเงินบาทมีแนวโน้มเปล่ียนแปลงไปในอนาคต อย่างไรก็ตาม เบสท์เทคมีแนวทางในการปิด
สถานะดังกล่าวแล้ว โดยคาดว่าจะสามารถปิดสัญญาทั้งหมดได้ภายในปี 2560 

1.5 ความเสี่ยงที่ต้นทุนโครงการที่เกิดขึ้นจริงสูงกว่างบประมาณที่ก าหนดไว้ 

รายได้ส่วนใหญ่ของเบสท์เทคมาจากงานโครงการซึ่งจะเป็นไปตามมูลค่างานที่ระบุไว้ในสัญญาที่ทําไว้กับ
ลูกค้า โดยในการเสนอราคาต่อลูกคา้ เบสท์เทคจะคํานวณโดยการนําต้นทุนตามงบประมาณบวกด้วยอัตรากําไรขั้นต้น
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ที่ต้องการ ดังนั้น หากต้นทุนการผลิตที่เกิดขึ้นจริงสูงกว่าต้นทุนตามงบประมาณ จะส่งผลให้อัตรากําไรขั้นต้นที่ได้รับต่ํา
กว่าที่คาดการณ์ไว้ หรือ มีผลการดําเนินงานขาดทุนได้  ทั้งนี้  ความเส่ียงที่ต้นทุนโครงการที่เกิดขึ้นจริงสูงกว่า
งบประมาณ อาจเกิดได้จาก 2 สาเหตุ คือ  

1) การไม่สามารถควบคุมต้นทุนการผลิตให้เป็นไปตามงบประมาณ เบสท์เทคมีความเส่ียงที่จะมีต้นทุน
แรงงานและต้นทุนวัตถุดิบที่สูงกว่างบประมาณได้ หากราคาต่อหน่วยของแรงงานหรือวัตถุดิบเพิ่มสูงขึ้น หรือปริมาณ
การใช้แรงงานหรือวัตถุดิบสูงขึ้นจากการควบคุมบริหารจัดการที่ไม่มีประสิทธิภาพ ดังนั้น เพื่อลดความเส่ียงดังกล่าว 
เบสท์เทคได้จัดให้มีกระบวนการทํางานที่รัดกุม ตัวอย่างที่สําคัญ ได้แก่ การเพิ่มพื้นที่ที่มีหลังคาให้กับพื้นที่ผลิตหลัก
เพื่อกันฝนในขณะผลิตชิ้นงานขนาดใหญ่ การอบรมพนักงานด้านความปลอดภัยเพื่อลดอุบัตเิหตุซึง่เป็นเหตุที่อาจส่งผล
ให้ต้นทุนแรงงานสูงกว่าแผนการผลิต และการมีระบบควบคุมปริมาณการใช้วัตถุดิบเหล็กที่มีประสิทธิภาพ โดยการ
ตรวจสอบของฝ่ายผลิตและฝ่ายควบคุมคุณภาพ (Quality Control) เพื่อตรวจสอบประสิทธิภาพการผลิต และลดความ
เส่ียงในการใช้วัตถุดิบในปริมาณที่สูงกว่าแผนการผลิต 

2) มีข้อผิดพลาดในการค านวณและจัดท างบประมาณ เบสท์เทคมีความเส่ียงที่จะมีอัตรากําไรขั้นต้นต่ํา
กว่าที่คาดไว้ ถ้างบประมาณต้นทุนที่จัดทําในตอนต้นน้ันมีข้อผิดพลาด จนทําให้งบประมาณต่ํากว่าต้นทุนการผลิตจริง 
อย่างไรก็ตาม เบสท์เทคมีการจัดทํางบประมาณต้นทุนเพื่อคํานวณราคาที่จะใช้ในการประมูลโครงการที่รัดกุม โดย
วิเคราะห์วัตถุดิบและชั่วโมงแรงงานที่ใช้ในการผลิต และตรวจสอบข้อมูลราคาล่าสุด ต่อมาเมื่อได้รับสัญญาจ้างผลิต
จากลูกค้าแล้ว จึงจะถอดแบบชิ้นงานเป็นแบบงานย่อย (Shop Drawing) และทบทวนงบประมาณต้นทุนอีกครั้ง 
เพื่อให้มั่นใจว่างบประมาณต้นทุนที่ประมาณไว้มีความถูกต้องเหมาะสม  

1.6 ความเสี่ยงจากการไม่สามารถจัดหาแรงงานได้เพียงพอและทันเวลา 

งานของเบสท์เทคส่วนใหญ่ต้องพึ่งพาแรงงานจํานวนมากในการดําเนินงานผลิต ซึ่งส่วนใหญ่ต้องจัดหาจัดจ้าง
พนักงานชั่วคราวใหม่ทุกครั้งที่มีการรับงานโครงการขนาดใหญ่ โดยมีเวลาในการจัดหาค่อนข้างจํากัด จึงมีความเส่ียงที่
อาจจะไม่สามารถจัดหาแรงงานได้เพียงพอและทันเวลา ซึ่งอาจส่งผลให้การดําเนินงานล่าช้าและมีต้นทุนโครงการ
เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ดี เบสท์เทคมีการวางแผนการจัดจ้างแรงงานที่ดีล่วงหน้าหลายเดือน และกระจายการจัดจ้างแรงงาน
ผ่านผู้จัดหาแรงงานหลายราย อีกทั้ง เบสท์เทคยังมีความสัมพันธ์ท่ีดีกับผู้จัดหาแรงงาน จึงสามารถจัดหาแรงงานตามที่
ร้องขออย่างรวดเร็วมาโดยตลอด   

1.7 ความเสี่ยงจากการผันผวนของราคาเหล็กซึ่งเป็นวัตถุดิบหลัก 

ราคาต้นทุนของวัตถุดิบเหล็กที่เบสท์เทคใช้ในการผลิตส่วนใหญ่จะผันแปรไปตามราคาของเหล็กแผ่นรีดร้อน 
(Hot Rolled Coil) ในตลาดโลก ในขณะที่สัญญาเพื่อเรียกเก็บเงินจากลูกค้าจะมีราคาคงที่ ดังนั้น การปรับตัวเพิ่มขึ้น
ของราคาเหล็กในตลาดโลก จะส่งผลให้ต้นทุนวัตถุดิบเพิ่มขึ้นและอาจส่งผลกระทบใหอ้ัตรากําไรขั้นต้นลดลง เบสท์เทค 
จึงได้กําหนดนโยบายการส่ังซื้อเหล็กในปริมาณตันทั้งหมดที่ต้องใช้ในการผลิตโดยเร็วหลังจากเข้าทําสัญญากับลูกค้า 
เพื่อให้รู้ต้นทุนวัตถุดิบที่แน่นอน และจํากัดระยะเวลาความเส่ียงจากการผันผวนของราคาวัตถุดิบเหล็กให้ส้ันท่ีสุด  

1.8 ความเสี่ยงจากการขาดแคลนเหลก็ซึ่งเปน็วตัถุดิบหลกั 

เนื่องจากส่วนใหญ่ลูกค้าจะเป็นผู้กําหนดรายละเอียดของเหล็กที่ใช้ในกระบวนการผลิต โดยเฉพาะเหล็ก
คุณภาพสูงที่มีอยู่จํากัดในบางแหล่งผลิต ดังนั้น หากแหล่งผลิตมีปริมาณเหล็กไม่เพียงพอที่จะส่งมอบ จะส่งผลให้
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เบสท์เทคขาดแคลนวัตถุดิบ เกิดความล่าช้าและเกิดต้นทุนส่วนเพิ่มในการผลิต อย่างไรก็ดี ที่ผ่านมา เบสท์เทคไม่เคย
ประสบปัญหาเรื่องการขาดแคลนเหล็กมากอ่น เนื่องจากเบสท์เทคจะประเมนิชนิดและปริมาณของเหล็ก เพื่อตรวจสอบ
กับผู้จัดจําหน่ายเหล็กหลายรายทั้งในและต่างประเทศถึงความพร้อมที่จะส่งมอบเหล็กได้ตามกําหนด ก่อนเข้ารับงาน
จากลูกค้า อีกทั้ง ทันทีท่ีตกลงสัญญากับลูกค้าแล้ว เบสท์เทคจะทําการส่ังซื้อเหล็กในปริมาณตันทั้งหมดที่ต้องใช้ให้เร็ว
ที่สุด เพื่อให้เกิดความมั่นใจว่าจะมีปริมาณเหล็กเพียงพอและตรงกับข้อกําหนดในการผลิต  

1.9 ความเสี่ยงจากการไม่ได้รับการต่อสัญญาหรือถูกยกเลิกสัญญาเช่าพื้นที่โรงงานสัตหีบ 

บริษัทมีโรงงานสัตหีบ ซึ่งเป็นพื้นที่เช่าจากท่าเรือพาณิชย์สัตหีบ-กองทัพเรือ จังหวัดชลบุรี และใช้เป็นพื้นที่หลัก
ในการผลิตงานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) อย่างไรก็ดี สัญญาเช่าพื้นที่ของโรงงาน
สัตหีบเป็นสัญญาระยะส้ันปีต่อปี ดังนั้น หากเบสท์เทคไม่ได้รับการต่อสัญญาเช่าพื้นที่บริเวณดังกล่าว จะทําให้ขนาด
พื้นที่การผลิตลดลง เกิดต้นทุนเพิ่มและอุปสรรคในการขนส่งชิ้นงานขนาดใหญ่ทางบกไปยังท่าเรือ อย่างไรก็ตาม เบสท์
เทคมีความมั่นใจว่าจะสามารถต่ออายุสัญญาเช่ากับท่าเรือพาณิชย์สัตหีบ – กองทัพเรือได้อย่างต่อเนื่อง เนื่องจาก 
ตั้งแต่ปี 2551 จนถึงปัจจุบัน เบสท์เทคไม่เคยประสบปัญหาในการต่ออายุสัญญาเช่าพื้นที่ดังกล่าว อีกทั้ง ยังสามารถ
ขอขยายพื้นท่ีเช่าได้อย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ จากประวัติการเช่าพื้นที่ในบริเวณท่าเรือพาณิชย์สัตหีบ-กองทัพเรือพบว่า
มีการเปล่ียนแปลงผู้เช่าน้อยครั้ง หากผู้เช่าปฏิบัติตามข้อกําหนดและชําระค่าเช่าตรงเวลา 

1.10 ความเสี่ยงที่ต้นทุนอาจจะเพิ่มขึ้นจากการผลิตชิ้นงานบางส่วนที่ต้องท ากลางแจ้งหากสภาพอากาศไม่
เอื้ออ านวย 

 ในการผลิตงานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) มีขั้นตอนการผลิตส่วนใหญ่ที่
ต้องดําเนินงานกลางแจ้ง ดังนั้น หากเกิดเหตุการณ์ที่ไม่เอื้อต่อการปฎิบัติงานกลางแจ้ง อาทิเช่น เหตุการณ์สภาพ
อากาศฝนตกหนักซึ่งมีโอกาสเกิดขึ้นได้บ่อย ณ บริเวณโรงงานสัตหีบเนื่องจากอยู่ติดทะเล  อาจส่งผลให้การผลิต
หยุดชะงัก ทําให้ต้นทุนการผลิตสูงขึ้น ดังนั้น เพื่อเป็นการลดความเส่ียงจากสภาพอากาศฝนตกหนักดังกล่าว เบสท์เท
คจึงมีการคํานวณเผื่อระยะเวลาที่การดําเนินงานอาจหยุดชะงักจากสภาพอากาศที่ไม่เอื้ออํานวย โดยเฉพาะการดําเนิน
โครงการในช่วงฤดูฝน อีกทั้ง ในระยะยาวเบสท์เทคยังมีแผนการในการปรับปรุงพื้นที่ผลิตในโรงงานสัตหีบ เช่น การ
ลงทุนติดตั้งหลังคาในพ้ืนท่ีโรงงานสัตหีบเพื่อกันฝนในขณะผลิตชิ้นงานขนาดใหญ่ เป็นต้น 

1.11 ความเสี่ยงจากการที่สิทธิประโยชน์ทางภาษีตามบัตรส่งเสริมการลงทุนหมดอายุลง 

เบสท์เทคได้รับการส่งเสริมการลงทุนตามนโยบายส่งเสริมการลงทุนแก่วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม 
(SMEs) ซึ่งหน่ึงในสิทธิประโยชน์ท่ีได้รับ คือ การได้รับยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิท่ีได้จากการประกอบ
กิจการท่ีได้รับการส่งเสริมเป็นช่วงระยะเวลา 8 ปี นับแต่วันที่เริ่มมีรายได้จากการประกอบกิจการ ดังนั้น เบสท์เทคจึงมี
ความเส่ียงที่จะมีอัตรากําไรสุทธิอาจลดต่ําลง หากสิทธิประโยชน์ทางภาษีดังกล่าวหมดอายุลง อย่างไรก็ตาม เบสท์เทค
ได้ศึกษาข้อกําหนดและเงื่อนไขของบัตรส่งเสริมการลงทุน และดํารงคุณสมบัติของการเป็นผู้ที่มีสิทธิได้รับการส่งเสริม
การลงทุนมาโดยตลอด และในปัจจุบันกลุ่มบริษัทอยู่ระหว่างขั้นตอนการขอรับสิทธิประโยชน์จากคณะกรรมการส่งเสรมิ
การลงทุน เพื่อดํารงสิทธิประโยชน์ทางภาษีหลังบัตรส่งเสริมการลงทุนใบเดิมหมดอายุ 
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2. ความเสี่ยงด้านการบริหารจัดการ 

2.1  ความเสี่ยงจากการที่บริษัทมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอิทธิพลต่อการก าหนดนโยบายการบริหารงาน 

ภายหลังการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนในครั้งนี้ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทก็จะยังเป็นกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม ซึ่ง
ได้แก่ ครอบครัวศาตวินท์ ครอบครัวรัศมีทินกรกุล โดยจะถือหุ้นในบริษัทคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 79.37 ของจํานวนหุ้นที่
ออกและจําหน่ายได้แล้วทั้งหมดของบริษัท นอกจากนี้ ครอบครัวศาตวินท์ และครอบครัวรัศมีทินกรกุล ซึ่งเป็นกลุ่มผู้ถือ
หุ้นใหญ่ยังดํารงตําแหน่งเป็นผู้บริหารและกรรมการผู้มีอํานาจลงนามของบริษัทดว้ย จึงทําให้กลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ดังกล่าว
เป็นผู้มีอํานาจในการบริหารจดัการและควบคุมการลงคะแนนเสียงในการลงมติสําคัญได้ทั้งหมด ดังนั้น ผู้ถือหุ้นรายอื่น
ที่เข้าร่วมประชุมและมีสิทธิออกเสียง อาจไม่สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อมติที่แตกต่างได้ 

อย่างไรก็ตาม ด้วยโครงสร้างการจัดการของบริษัทประกอบด้วย คณะกรรมการและคณะอนุกรรมการอีก
จํานวน 4 ชุด ได้แก่ คณะกรรมการบริหาร คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบริหารความเส่ียง และ
คณะกรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน มีการกําหนดขอบเขตอํานาจหน้าที่อย่างชัดเจน ทําให้ระบบการทํางาน
ของบริษัทมีความเป็นมาตรฐาน และสามารถตรวจสอบได้โดยง่าย อีกทั้ง โดยคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัท
ประกอบด้วยกรรมการตรวจสอบที่เป็นกรรมการอิสระจํานวน 3 ท่าน จึงสามารถช่วยถ่วงดุลอํานาจในการตัดสินใจ 
และการพิจารณาเรื่องต่างๆ ที่จะนําเข้าสู่การประชุมผู้ถือหุ้นได้ระดับหนึ่ง อีกทั้งบริษัทยังได้ว่าจ้างบริษัทตรวจสอบ
ภายในเพื่อดําเนินการตรวจสอบระบบการควบคุมภายในของบริษัท และรายงานตรงต่อคณะกรรมการตรวจสอบ ทํา
ให้สามารถสอบทานระบบการทํางานของบริษัทให้มีความโปร่งใสได้ดียิ่งขึ้น นอกจากนี้ บริษัทยังมีระเบียบปฎิบัติกรณี
ที่มีการทํารายการที่เกี่ยวโยงกับ กรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือผู้มีอํานาจควบคุมในกิจการ รวมทั้งบุคคลที่อาจมี
ความขัดแย้ง โดยบุคคลดังกล่าวจะไม่มีอํานาจในการอนุมัติการทํารายการนั้นๆ  ซึ่งเป็นการลดทอนความเส่ียงที่อาจ
เกิดขึ้นได้อีกด้วย 

3. ความเสี่ยงด้านการเสนอขายหลักทรัพย์ 

3.1 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทอยู่ระหว่างยื่นค าขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ( “ตลาด
หลักทรัพย์”) 

บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินได้พิจารณาคุณสมบัติของบริษัทโดยเบื้องต้นแล้ว 
เห็นว่าบริษัทมีคุณสมบัติครบถ้วนท่ีจะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ได้ เว้นแต่คุณสมบัติเรื่องการกระจาย
หุ้นให้แก่นักลงทุนรายย่อย ซึ่งบริษัทจะต้องมีผู้ถือหุ้นสามัญรายย่อยไม่น้อยกว่า 300 ราย ซึ่งขึ้นอยู่กับผลของการเสนอ
ขายหุ้นต่อประชาชน บริษัทจึงยังมีความไม่แน่นอนที่จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ให้เป็นหลักทรัพย์จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ดังนั้น ผู้ลงทุนอาจมีความเส่ียงเกี่ยวกับสภาพคล่องในการซื้อขายหุ้นของบริษัทในตลาด
รอง และอาจไม่ได้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว ้หากหลักทรัพย์ไม่สามารถเข้าจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ได้ อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินคาดว่าภายหลังการนําเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนแล้วเสร็จ 
บริษัทจะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายหุ้นตามเกณฑ์ที่กําหนดดังกล่าวข้างต้น   

(กรุณาดูรายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนท่ี 2.2 ข้อ 3. ปัจจัยความเส่ียง)  
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สรุปฐานะการเงนิและผลการด าเนนิงานย้อนหลัง 3 ปี  

รายการ 

งบการเงินรวม 
31 ธันวาคม 31 มีนาคม 

2556 
(งบเสมือน) 

2557 
(ปรับปรุงใหม่)1 

2558 2558 2559 

สินทรัพย์รวม 1,815.99 2,052.86 1,389.80  1,446.30 
หนี้สินรวม 544.63 1,445.66 308.70  465.77 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 1,271.36 607.20 1,081.10  980.53 
ส่วนของผู้มีส่วนได้เสียที่ไม่มีอํานาจควบคุมของ
บริษัทย่อย 

- - 2.38  2.51 

รายได้จากการรับจ้างผลิต 3,429.55 2,556.35 1,787.83 860.34 165.03 
ต้นทุนจากการรับจ้างผลิต 2,280.88 2,129.00 1,012.61 420.69 145.70 
รายได้อ่ืน 153.19 185.87 161.27 19.80 45.01 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร1 123.95 112.94 183.34 29.84 38.58 
กําไรสุทธิ1 1,185.27 474.69 674.80 421.58 19.43 
กําไรต่อหุ้น (มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท) 
(บาท/หุ้น) 

0.05 1.62 1.12 0.70 0.03 

กําไรต่อหุ้น (ปรับปรุง)2 
(มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท) (บาท/หุ้น) 

6.97 1.89 1.12 0.70 0.03 

อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (D/E) (เท่า) 0.43 2.38 0.29  0.48 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) (ร้อยละ) 69.02 35.88 60.35  7.94 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) (ร้อยละ) 137.45 50.54 80.05  7.56 
อัตราส่วนความสามารถชําระภาระผูกพัน (เท่า) 0.15 0.58 0.15  (0.19) 

 

หมายเหตุ 1   ในปี 2558 กลุ่มบริษัทได้นํามาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 19 (ปรับปรุง 2557) เรื่อง ผลประโยชน์พนักงาน มาถือปฏิบัติ ซึ่งมาตรฐานฉบับปรับปรุงนี้กําหนดให้กิจการต้อง
รับรู้รายการกําไรขาดทุนจากการประมาณการตามหลักคณิตศาสตร์ประกันภัยทันทีในงบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ในขณะที่มาตรฐานฉบับเดิมอนุญาตให้กลุ่มบริษัทเลือก
รับรู้รายการดังกล่าวทันทีในงบกําไรขาดทุน หรือทันทีในงบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ หรือทยอยรับรู้ในงบกําไรขาดทุนก็ได้ ส่งผลให้กลุ่มบริษั ทต้องปรับปรุงย้อนหลังในงบ
การเงินปี 2557 ที่นํามาแสดงเป็นข้อมูลเปรียบเทียบ เสมือนว่ากลุ่มบริษัทได้ ใช้นโยบายบัญชีนี้มาต้ังแต่แรก ผลของการเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีดังกล่าวส่งผล
กระทบให้ ในปี 2557 รายการค่าใช้จ่ายการบริหารลดลงเท่ากับ 2.16 ล้านบาท ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ลดลงเท่ากับ 0.19 ล้านบาท และ กําไรสุทธิสําหรับปี 2557 เพิ่มขึ้น
เท่ากับ 1.73 ล้านบาท 

2   เพือ่วัตถุประสงค์ในการเปรียบเทียบ ฝ่ายบริหารได้คํานวณกําไรต่อหุ้น (ปรับปรุง) จากกําไรขาดทุนรวมของกลุ่มบริษัท บนฐานของจํานวนหุ้นสุทธิของกลุ่มบริษัทเฉล่ียถ่วง
น้ําหนักทีมู่ลค่าทีต่ราไว้ 0.50 บาทต่อหุ้น ซึ่งคํานวณมาจากเงินลงทุนทั้งหมดที่ผู้ถือหุ้นจ่ายเพื่อลงทุนในบริษัทและเบสท์เทคในแต่ละช่วงเวลา (กรุณาดูรายละเอียด
เพิ่มเติมในส่วนท่ี 2.4 ข้อ 15. ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน) 
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ค าอธิบายเกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 

ปัจจุบัน กลุ่มบริษัทมีธุรกิจหลัก คือ การให้บริการแปรรูปผลิตภัณฑ์เหล็กและโครงสร้างเหล็ก (Steel 
Fabrication) ซึ่งอยู่ภายใต้การดําเนินงานของเบสท์เทค ประเภทงานที่ให้บริการผลิต ประกอบด้วย 1) งานแปรรูปและ
ประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) และ 2) งานแปรรูปชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) เช่น งาน
ระบบท่อ งานโครงสร้างเหล็ก และงานแปรรูปและประกอบถังทนแรงดันและถังบรรจุ เป็นต้น  ทั้งนี้ ธุรกิจแปรรูป
ผลิตภัณฑ์เหล็กและโครงสร้างเหล็ก (Steel Fabrication) มีลักษณะเป็นการรับจ้างผลิตตามคําส่ังของลูกค้าเป็นราย
โครงการตามระยะเวลาที่กําหนดไว้ในสัญญา รายได้และผลประกอบการจึงขึ้นอยู่กับจํานวนและมูลค่าของโครงการที่
ประมูลได้ และความคืบหน้าของการผลิตที่สามารถดําเนินการได้ของโครงการท้ังหมดในแต่ละช่วงเวลา 

กลุ่มบริษัทมีรายได้รวมสําหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 2557  และ 2558 เท่ากับ 3,582.74 ล้านบาท 
2,742.22 ล้านบาท และ 1,949.10 ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นอัตราการลดลงร้อยละ 23.46 และร้อยละ 28.92 
ตามลําดับ และสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2558 และ 2559 เท่ากับ 880.14 ล้านบาท และ 210.04 
ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นอัตราการลดลงร้อยละ 76.14 โดยการเปล่ียนแปลงของรายได้รวมของกลุ่มบริษัทดังกล่าว
มีสาเหตุสําคัญมาจากปริมาณงานที่ทําเสร็จของงานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ ( Modularization) 
รวมถึงความคืบหน้าของงานโครงการท่ีทําเสร็จซึ่งมีความแตกต่างกันในแต่ละช่วงของเวลา 

โดยในปี 2556 กลุ่มบริษัทอยู่ระหว่างการดําเนินการผลิตงานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ 
(Modularization) ในโครงการ Solomon Iron Ores ที่มีมูลค่าโครงการรวมเท่ากับ 218.14 ล้านเหรียญสหรัฐ หรือ
เทียบเท่า 6,779.52 ล้านบาท เริ่มการผลิตตั้งแต่เดือนสิงหาคม 2554 จนส้ินสุดในเดือนกันยายน 2556 รวมระยะเวลา
การผลิต 25 เดือน สําหรับปี 2557 และปี 2558 รายได้รวมส่วนใหญ่ยังคงมาจากรายได้จากการรับจ้างผลิตในงานแปร
รูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) ได้แก่ การผลิตโครงการ Roy Hills ซึ่งมีมูลค่าโครงการรวม
ประมาณ 105.63 ล้านเหรียญสหรัฐ หรือเทียบเท่า 3,424.35 ล้านบาท และมีระยะเวลาการผลิตตั้งแต่เดือนมีนาคม 
2557 จนส้ินสุดในเดือนเมษายน 2558 รวมระยะเวลาการผลิต 13 เดือน ทั้งนี้ เนื่องจากมูลค่ารวมของโครงการ Roy 
Hills นั้นน้อยกว่าโครงการ Solomon Iron Ores ซึ่งดําเนินการในระหว่างปี 2556 ดังนั้น รายได้จากการรับจ้างผลิตและ
รายได้รวมสําหรับปี 2557 จึงลดลงจากปี 2556 อย่างมีนัยสําคัญ ในขณะที่ รายได้รวมสําหรับปี 2558 ลดลงจากปี 
2557 เนื่องจากในปี 2558 กลุ่มบริษัทมีระยะเวลาการผลิตโครงการ Roy Hills เพียงประมาณ 4 เดือน ในขณะที่ ในปี 
2557 มีระยะเวลาการผลิตประมาณ 10 เดือน ดังนั้น ปริมาณงานท่ีทําเสร็จในปี 2558 จึงน้อยกว่า ส่งผลให้รายได้จาก
การรับจ้างผลิตและรายได้รวมในปี 2558 ลดลงจากปี 2557 

รายได้รวมของกลุ่มบริษัทสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 ลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน
หน้า เนื่องจากในระหว่างไตรมาสที่ 1 ของปี 2558 นั้น กลุ่มบริษัทยังอยู่ระหว่างการดําเนินการผลิตงานแปรรูปและ
ประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) ในโครงการ Roy Hills ซึ่งเป็นโครงการท่ีมีมูลค่าสูง ในขณะที่ ในไตร
มาสที่ 1 ของปี 2559 รายได้ทั้งหมดของกลุ่มบริษัทมาจากงานแปรรูปชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) จํานวนหลาย
โครงการแต่ส่วนใหญ่เป็นโครงการขนาดเล็กกว่า ส่งผลให้ปริมาณงานและรายได้จากการรับจ้างผลิตของกลุ่มบริษัท
ลดลงอย่างมีนัยสําคัญ 

กําไรสุทธิของกลุ่มบริษัท ในปี 2556 2557 และ 2558 เท่ากับ 1,185.27 ล้านบาท 474.69 ล้านบาท และ 
674.80 ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นอัตรากําไรสุทธิร้อยละ 33.08 ร้อยละ 17.31 และร้อยละ 34.62 ของรายได้รวม 
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ตามลําดับ โดยอัตรากําไรสุทธิในปี 2556 อยู่ในระดับที่สูงเป็นผลมาจากการได้รับรายได้จากงานส่วนเพิ่ม (Variation 
Orders) เป็นมูลค่าสูงในช่วงท้ายของโครงการ Solomon Iron Ores ซึ่งเป็นงานส่วนเพิ่ม (Variation Orders) เพื่อให้
เพิ่มปริมาณการผลิต รวมถึงให้ปรับเปล่ียนแก้ไขชิ้นงานตามแบบผลิตที่เปล่ียนไป ส่งผลให้รายได้เพิ่มขึ้นในสัดส่วนที่
มากกว่าการเพิ่มขึ้นของต้นทุนการผลิต เนื่องจากต้นทุนบางส่วนเป็นต้นทุนคงที่ ประกอบกับงานส่วนเพิ่ม ( Variation 
Orders) ที่เป็นการปรับเปล่ียนแก้ไขชิ้นงานตามแบบผลิตที่เปล่ียนไป ส่วนใหญ่เป็นงานที่มีลักษณะเร่งด่วน ส่งผลให้
เบสท์เทคสามารถเจรจาต่อรองกับลูกค้าเพื่อขอคิดราคางานดังกล่าวด้วยอัตราค่าแรงต่อชั่วโมงที่สูงกว่าอัตราปกติตาม
สัญญาหลัก ในขณะที่อัตรากําไรสุทธิของปี 2557 ลดลงจากปี 2556 เนื่องจากในระหว่างปี 2557 งานโครงการ Roy 
Hills ยังอยู่ในระหว่างการดําเนินโครงการผลิตงานโครงสร้างหลักตามสัญญาเป็นส่วนใหญ่ และได้รับงานส่วนเพิ่ม 
(Variation Orders) ในมูลค่าที่ไม่สูงนัก เมื่อเทียบกับงานส่วนเพิ่ม (Variation Orders) ที่กลุ่มบริษัทได้รับจากโครงการ 
Solomon Iron Ores ในปี 2556 ส่งผลอัตรากําไรสุทธิของกลุ่มบริษัทในปี 2557 ลดลงอย่างมีนัยสําคัญจากปี 2556  

อัตรากําไรสุทธขิองปี 2558 คิดเป็นร้อยละ 34.62 เพิ่มขึ้นจากปี 2557 โดยมีสาเหตุหลักมาจากปริมาณงานส่วน
เพิ่ม (Variation Orders) จากโครงการ Roy Hills ที่กลุ่มบริษัทได้รับในไตรมาสที่ 1 ปี 2558 เนื่องจากการปรับเปล่ียน
แบบผลิตตามคําส่ังของลูกค้า โดยตามสัญญาจ้างผลิตของโครงการ Roy Hills นั้น กําหนดให้เบสท์เทคสามารถคิด
ราคางานส่วนเพิ่มที่เกิดจากการปรับเปล่ียนและแก้ไขชิ้นงานที่ทําเสร็จไปแล้วได้ตามอัตราค่าแรงต่อชั่วโมงที่ระบุไว้ใน
สัญญา ซึ่งเป็นอัตราที่มีกําไรขั้นต้นสูงกว่างานปกติตามสัญญาหลักอย่างมีนัยสําคัญ นอกจากนี้ กลุ่มบริษั ทยังได้รับ
คําส่ังผลิตงานเชื่อมท่อ ซึ่งเป็นงานส่วนหนึ่งของโครงการ Roy Hills เพิ่มขึ้นในช่วงท้ายของโครงการ ซึ่งเป็นงานท่ีมีอัตรา
กําไรขั้นต้นสูง ส่งผลให้อัตรากําไรสุทธิของกลุ่มบริษัทในปี 2558 สูงกว่าอัตรากําไรสุทธิสําหรับปี 2557 อย่างมี
นัยสําคัญ  

สําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2558 และ 2559 กลุ่มบริษัทมีกําไรสุทธิเท่ากับ 421.58 ล้านบาท 
และ 19.43 ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นอัตรากําไรสุทธิร้อยละ 47.90 และร้อยละ 9.25 ตามลําดับ โดยการลดลงของ
มูลค่ากําไรสุทธิ และอัตรากําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1 ปี 2559 เป็นผลจากปริมาณงานที่ลดลง และประเภทของงานที่
ดําเนินการในช่วงเวลาดังกล่าว ซึ่งมีอัตรากําไรขั้นต้นเฉล่ียที่แตกต่างกัน ซึ่งโดยปกติงานแปรรูปและประกอบกลุ่ม
ชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) จะมีอัตรากําไรขั้นต้นเฉล่ียที่สูงกว่างานแปรรูปชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) 
ดังนั้น ในไตรมาสที่ 1 ปี 2558 กลุ่มบริษัทจึงมีอัตรากําไรสุทธิเพิ่มสูงอย่างมีนัยสําคัญ เนื่องจากกลุ่มบริษัทอยู่ระหว่าง
การดําเนินงานแปรรูปและประกอบกลุ่มชิ้นงานขนาดใหญ่ (Modularization) ในโครงการ Roy Hills ประกอบกับ
ช่วงเวลาดังกล่าวเป็นช่วงท้ายของโครงการ จึงมีปริมาณงานส่วนเพิ่ม (Variation Orders) ในปริมาณมาก ซึ่งมีอัตรา
กําไรขั้นต้นสูง ในขณะที่ ในไตรมาสที่ 1 ปี 2559 โครงการทั้งหมดที่อยู่ระหว่างการดําเนินการผลิตเป็นงานแปรรูป
ชิ้นงานเหล็ก (Parts Fabrication) จึงมีอัตรากําไรขั้นต้นเฉล่ียต่ํากว่า 

เมื่อพิจารณาฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2556 2557 2558 และณ วันที่ 31 มีนาคม 
2559 กลุ่มบริษัทมีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 1,815.99 ล้านบาท 2,052.86 ล้านบาท 1,389.80 ล้านบาท และ 1,446.30 
ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นอัตราการ เพิ่มขึ้นร้อยละ 13.04 ลดลงร้อยละ 32.30 และเพิ่มขึ้นร้อยละ 4.07 ตามลําดับ 
โดยมีสาเหตุของการเปล่ียนแปลงมาจาก เงินสดและเงินลงทุนชั่วคราว มูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนที่เกี่ยวข้องกับการ
ดําเนินงาน เช่น ลูกหนี้การค้า และงานระหว่างก่อสร้าง เป็นต้น และมูลค่าสินทรัพย์ถาวร เช่น อาคาร เครื่องจักร และ
อุปกรณ์ เป็นต้น ที่เปล่ียนไปในแต่ละช่วงเวลา โดย ณ ส้ินปี 2557 กลุ่มบริษัทอยู่ระหว่างดําเนินการผลิตงานในโครงการ 
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Roy Hills จึงทําให้มีมูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนที่เกี่ยวข้องกับการดําเนินงานเป็นมูลค่าสูง ในขณะที่ ณ ส้ินปี 2556 ส้ินปี 
2558 และส้ินงวดไตรมาสที่ 1 ปี 2559  กลุ่มบริษัทไม่มีโครงการขนาดใหญ่ที่อยู่ระหว่างดําเนินการในแต่ละช่วงเวลา
ดังกล่าว เนื่องจากได้ส่งมอบงานโครงการ Solomon Iron Ores และ Roy Hills เสร็จส้ินแล้ว ประกอบกับกลุ่มบริษัทมี
การจ่ายเงินปันผลอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้สินทรัพย์หมุนเวียนที่เกี่ยวข้องกับการดําเนินงาน และสินทรัพย์ที่อยู่ในรูปของ
เงินสดและเงินลงทุนชั่วคราวของกลุ่มบริษัทณ ส้ินปี 2556 ส้ินปี 2558 และส้ินงวดไตรมาสที่ 1 ปี 2559 มีมูลค่าต่ํากว่า 
ณ ส้ินปี 2557 อย่างไรก็ดี ณ ส้ินงวดไตรมาสที่ 1 ปี 2559 กลุ่มบริษัทมีสินทรัพย์รวมเพิ่มขึ้นเล็กน้อยเมื่อเทียบกับ ณ ส้ิน
ปี 2558 เนื่องจากมูลค่าสินทรัพย์ถาวรประเภทเครื่องจักรและอุปกรณ์ที่เพิ่มสูงขึ้น 

กลุ่มบริษัทมีหน้ีสินรวม ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2556 2557 2558 และ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2559 เท่ากับ 544.63 
ล้านบาท 1,445.66 ล้านบาท 308.70 ล้านบาท และ 465.77 ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นอัตราการเพิ่มขึ้นร้อยละ 
165.44 ลดลงร้อยละ 78.65 และเพิ่มขึ้นร้อยละ 50.88 ตามลําดับ โดยการเปล่ียนแปลงดังกล่าวเกิดจากมูลค่าหนี้สินที่
เกี่ยวข้องกับการดําเนินงาน ได้แก่ เจ้าหนี้การค้า รายได้ค่าก่อสร้างรับล่วงหน้า  และประมาณการหนี้สินจากสัญญา
ว่าจ้าง ที่เปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกับการเปล่ียนแปลงมูลค่าของสินทรัพย์หมุนเวียนจากการดําเนินงาน 
นอกจากนี้ กลุ่มบริษัทมียอดหนี้สิน ณ ส้ินปี 2557 เพิ่มขึ้น เมื่อเทียบกับ ณ ส้ินปี 2556 เนื่องจากรายการเงินกู้ยืมระยะ
ส้ันจากสถาบันทางการเงินจํานวน 440.00 ล้านบาท และหน้ีสินจากเงินปันผลค้างจ่ายจํานวน 217.52 ล้านบาท ซึ่งได้
ชําระคืนเงินกู้ยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงิน และจ่ายเงินปันผลค้างจ่ายทั้งหมดแล้วในระหว่างปี 2558  ส่งผลให้ยอด
หนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 ลดลงจากส้ินปี 2557 อย่างมีนัยสําคัญ สําหรับ ณ ไตรมาสที่ 1 ปี 2559 กลุ่ม
บริษัทมีมูลค่าหนี้สินรวมเพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินปี 2558 จากการเพิ่มขึ้นของรายการเจ้าหนี้ตั๋วแลกเงินจํานวน 50.00 ล้าน
บาท และหนี้สินจากเงินปันผลค้างจ่ายจํานวน 120.00 ล้านบาท โดยที่ประชุมสามัญผู้ถือหุ้นของบริษัทเมื่อวันที่ 11 
มีนาคม 2559 มีมติประกาศจ่ายเงินปันผลประจําปี 2558 เท่ากับ 320.00 ล้านบาท ซึ่งได้จ่ายเป็นเงินปันผลระหว่าง
กาลไปแล้วในระหว่างปี 2558 จํานวน 200.00 ล้านบาท จึงคงเหลือจ่ายเงินปันผลอีก 120.00 ล้านบาท แสดงเป็นเงิน
ปันผลค้างจ่ายในงบแสดงฐานะทางการเงิน ณ ส้ินงวดไตรมาสที่ 1 ปี 2559 

ส่วนของผู้ถือหุ้นของกลุ่มบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 2557 2558 และไตรมาสที่ 1 ปี 2559 เท่ากับ 
1,271.36 ล้านบาท 607.20 ล้านบาท 1,081.10 ล้านบาท และ 980.53 ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นอัตราการลดลง
ร้อยละ 52.24 เพิ่มขึ้นร้อยละ 78.05 และลดลงร้อยละ 9.30 ตามลําดับ โดย ณ ส้ินปี 2556 กลุ่มบริษัทมีมูลค่าส่วนของ
ผู้ถือหุ้นอยู่ในระดับสูง เนื่องจากในปี 2556 กลุ่มบริษัทมีกําไรสุทธิสูงถึง 1,185.27 ล้านบาท ในขณะที่มีการประกาศ
จ่ายเงินปันผลเพียง 367.22 ล้านบาท ต่อมาในระหว่างปี 2557 กลุ่มบริษัทมีการออกหุ้นสามัญเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายต่อ
ผู้ถือหุ้นเดิมมูลค่ารวม 295.00 ล้านบาท และมีกําไรสุทธิสําหรับปีเท่ากับ 474.69 ล้านบาท โดยมีการประกาศจ่ายเงิน
ปันผลเท่ากับ 1,352.13 ล้านบาท ส่งผลให้มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นของกลุ่มบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ลดลง
อย่างมีนัยสําคัญจาก ณ ส้ินปี 2556 ในขณะที่ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2558 กลุ่มบริษัทมีส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นสูง จาก
ผลประกอบการของกลุ่มบริษัท ซึ่งมีกําไรสุทธิเท่ากับ 674.80 ล้านบาท แต่บริษัทมีการประกาศจ่ายเงินปันผลเพียง 
200.00 ล้านบาท ส่งผลให้ส่วนของผู้ถือหุ้นของกลุ่มบริษัทเพิ่มขึ้นจากส้ินปี 2557 ต่อมา ณ ส้ินไตรมาสที่ 1 ปี 2559 
กลุ่มบริษัทมีกําไรสุทธิสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 เท่ากับ 19.43 ล้านบาท และมีการประกาศ
จ่ายเงินปันผลในระหว่างงวดเท่ากับ 120.00 ล้านบาท ส่งผลให้มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นลดลงจากสิ้นปี 2558 
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อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของกลุ่มบริษัท คิดเป็น 0.43 เท่า 2.38 เท่า 0.29 เท่า และ 0.48 เท่า 
สําหรับปีส้ินสุดวันที่ 31ธันวาคม 2556 2557 2558 และสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 ตามลําดับ 
โดยกลุ่มบริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอยู่ในระดับต่ําอย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ดี ในปี 2557 อัตราส่วน
นี้เพิ่มสูงขึ้นจากการเพิ่มขึ้นของหนี้สินจากการดําเนินงานในโครงการ Roy Hills และเงินกู้ยืมระยะส้ันเพื่อใช้เป็นเงิน
หมุนเวียน ในขณะท่ี ส่วนของผู้ถือหุ้นของกลุ่มบริษัทลดลงจากการจ่ายเงินปันผล ส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นสําหรับปี 2557 จึงเพิ่มสูงเมื่อเทียบกับงวดอื่นๆ   

อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของกลุ่มบริษัท คิดเป็นร้อยละ 69.02 ร้อยละ 35.88 และร้อยละ 60.35 
สําหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 2557 และ 2558 ตามลําดับ ทั้งนี้ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556 
อยู่ในระดับสูง เนื่องจากโครงการ Solomon Iron Ores ได้ดําเนินการเสร็จส้ิน ส่งผลให้สินทรัพย์หมุนเวียนเพื่อการ
ดําเนินงานและสินทรัพย์เฉล่ียรวมต่ํากว่างวดอื่นๆ ในขณะที่กําไรสุทธิในปี 2556 อยู่ในระดับสูง ส่งผลให้กลุ่มบริษัทมี
อัตราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์สูงตามไปด้วย สําหรับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557 ลดลงจากปีก่อน
หน้า เนื่องจากการลดลงของกําไรสุทธิ สวนทางกับการเพิ่มขึ้นของสินทรัพย์เพื่อการดําเนินงาน ซึ่งเป็นผลมาจาก
โครงการ Roy Hills ที่อยู่ระหว่างการดําเนินการผลิต และสําหรับปี 2558 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพิ่มสูงขึ้นจาก
กําไรสุทธิท่ีเพิ่มขึ้น และสินทรัพย์เพื่อการดําเนินงานที่มีมูลค่าลดลง เนื่องจากโครงการ Roy Hills ที่ดําเนินการเสร็จส้ิน
แล้วตั้งแต่ในช่วงต้นปี 2558 สําหรับอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในช่วงไตรมาสที่ 1 ของปี 2559 คิดเป็นร้อยละ 
7.94 ลดลงเมื่อเทียบกับงวดก่อนๆ เนื่องจากกําไรสุทธิของกลุ่มบริษัทที่ปรับตัวลดลง ในขณะที่ มูลค่าสินทรัพย์รวม
ปรับตัวเพิ่มขึ้นจากมูลค่าสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนของกลุ่มบริษัทที่เพิ่มสูงขึ้น อย่างไรก็ดี อัตราส่วนผลตอบแทนของผู้ถือ
หุ้นของกลุ่มบริษัทสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 ลดลงอย่างมีนัยสําคัญ โดยคิดเป็นร้อยละ 7.56 
เนื่องจากกําไรสุทธิท่ีปรับตัวลดลงอย่างมีนัยสําคัญ 

อัตราส่วนผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของกลุ่มบริษัทอยู่ในระดับสูงอย่างต่อเนื่อง โดยคิดเป็นร้อยละ 137.45  ร้อยละ 
50.54 และร้อยละ 80.05 สําหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 2557 และ 2558 ตามลําดับ โดยการเปล่ียนแปลง
ของอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นเป็นไปในทิศทางเดียวกับการเปล่ียนแปลงของกําไรสุทธิเป็นหลัก แต่เนื่องจากกลุ่ม
บริษัทมีการประกาศจ่ายเงินปันผลสม่ําเสมอ ส่วนของผู้ถือหุ้นจึงไม่เปล่ียนแปลงไปมากเท่ากับกําไรสุทธิที่เพิ่มขึ้น โดย
ในปี 2556 อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นอยู่ในระดับสูง เนื่องจากกําไรสุทธิที่สูงถึง 1,185.27 ล้านบาท ในปี 2556 
สําหรับปี 2557 อัตราส่วนผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นลดลงจากปี 2556 ตามกําไรสุทธิที่ลดลงเหลือ 474.69 ล้านบาท 
เช่นเดียวกับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นสําหรับปี 2558 ซึ่งเพิ่มขึ้นตามกําไรสุทธิที่เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ดี อัตราส่วน
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของกลุ่มบริษัทสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 ลดลงอย่างมีนัยสําคัญ โดย
คิดเป็นร้อยละ 7.56 เนื่องจากกําไรสุทธิท่ีปรับตัวลดลงอย่างมีนัยสําคัญ 

อัตราส่วนความสามารถในการชําระภาระผูกพันสําหรับปี 2556 2557 2558 และสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุด
วันท่ี 31 มีนาคม 2559 คิดเป็น 0.15 เท่า 0.58 เท่า 0.15 เท่า และ (0.19) เท่า ตามลําดับ ซึ่งคํานวณโดยนํากระแสเงิน
สดจากการดําเนินงาน เทียบกับรายจ่ายภาระผูกพันต่างๆ เช่น การจ่ายคืนหนี้สิน รายจ่ายลงทุนซื้อสินทรัพย์ต่างๆ และ
การจ่ายเงินปันผล เป็นต้น ทั้งนี้ เนื่องจากกลุ่มบริษัทมีการบริหารจัดการกระแสเงินสดรับจากการดําเนินงานส่วนใหญ่
โดยลงทุนในเงินลงทุนชั่วคราว ซึ่งจัดเป็นกิจกรรมลงทุน ส่งผลให้อัตราส่วนความสามารถในการชําระภาระผูกพันของ
กลุ่มบริษัทที่คํานวณจากกระแสเงินสดรับจากการดําเนินงานจึงอยู่ในระดับต่ํากว่าความเป็นจริง เมื่อเทียบกับกระแส
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เงินสดรับจริงทั้งหมดของกลุ่มบริษัท สําหรับปี 2556 เนื่องจากกลุ่มบริษัทได้รับรายได้รับล่วงหน้าจากสัญญาจ้างผลิต
โครงการ Solomon Iron Ores ตั้งแต่ในปี 2555 กระแสเงินสดจากการดําเนินงานรับมาในปี 2556 จึงเหลือมูลค่าที่ไม่
มากนัก ส่งผลให้อัตราส่วนความสามารถในการชําระภาระผูกพันสําหรับปี 2556 ลดลงต่ําไปด้วย ต่อมาในปี 2557 
อัตราส่วนความสามารถในการชําระภาระผูกพันปรับตัวเพิ่มขึ้น เนื่องจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่เพิ่มสูงขึ้น
จากเงินรับจากรายได้รับล่วงหน้าในโครงการ Roy Hills ในขณะท่ีภาระการชําระผูกพันเพิ่มขึ้นในอัตราที่ต่ํากว่า อย่างไร
ก็ดี สําหรับปี 2558 และสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2559 อัตราส่วนความสามารถในการชําระภาระ
ผูกพันปรับตัวลดลงตามกระแสเงินสดจากการดําเนินงานท่ีลดลง  

 (กรุณาดูรายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนท่ี 2.4 ข้อ 16. การวเิคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจัดการ) 
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