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13.  ข้อมูลทางการเงนิท่ีส าคัญ 

 
งบก าไรขาดทุน 

 

รายการ (ล้านบาท) 
ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 

จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ 
รายได้จากการขาย 995.66 99.13% 1,156.29 95.58% 1,185.56 86.81% 

1.ทอ่ร้อยสายไฟฟา้ 648.58 65.14% 790.90 68.19% 861.23 63.06% 

2.ทอ่น า้ประปา 7.40 0.74% 9.67 0.65% 6.28 0.46% 

3.ทอ่ระบายอากาศ 89.43 8.98% 88.56 7.72% 91.06 6.67% 

4.ทอ่ส าหรับงานก่อสร้าง และทอ่ RTRC 250.24 25.13% 267.16 23.43% 244.38 17.89% 

รายได้จากการบริการ 8.73 1.05% 53.49 4.42% 152.65 11.18% 

รวมรายได้จากการขายและการบริการ 1,004.39 99.02% 1,209.78 98.79% 1,355.60 99.26% 

ต้นทนุขายและการบริการ 734.86 73.13% 802.13 67.06% 906.85 66.40% 

ก าไรขัน้ต้น 269.53 26.87% 407.66 33.70% 448.75 32.86% 

รายได้อื่นๆ 9.91 0.98% 14.85 1.21% 10.07 0.74% 

คา่ใช้จา่ยในการขายและบริหาร 105.84 10.44% 132.92 10.85% 145.40 10.65% 

ดอกเบีย้จ่าย 3.05 0.30% 1.84 0.15% 1.37 0.10% 

ก าไรก่อนภาษีเงินได้นติิบคุคล 170.55 16.85% 287.74 23.50% 312.04 22.85% 

ภาษีเงินได้นิติบคุคล 22.14 2.22% 42.50 3.47% 45.86 3.36% 
ก าไรสุทธิ 148.41 14.63% 245.24 20.03% 266.18 19.49% 

ก าไรสุทธิเฉพาะส่วนของบริษัทใหญ่ 148.41 14.63% 245.66 20.06% 262.71 19.24% 



บริษัท แอร์โรว์ ซินดิเคท จ ำกัด (มหำชน) 
แบบ 56-1 ประจ ำปี 2559 

 

ส่วนท่ี 3 หน้า 65 

 
งบแสดงฐานะการเงนิ 

 

รำยกำร (ล้ำนบำท) 
ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 

จ ำนวน ร้อยละ จ ำนวน ร้อยละ จ ำนวน ร้อยละ 

เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด 11.98 1.54% 147.98 14.61% 145.32 12.16% 

ลกูหนีก้ารค้าและลกูหนีอ่ื้น-สทุธิ 236.75 30.46% 267.75 26.44% 354.77 29.69% 

มลูคา่งานเสร็จรอเรียกเก็บ - - 1.86 0.18% 13.37 1.12% 

สินค้าคงเหลือ-สทุธิ 223.96 28.82% 280.20 27.67% 328.78 27.52% 

รวมสินทรัพย์หมนุเวียน 472.69 60.82% 697.79 68.91% 842.24 70.49% 

ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์-สทุธิ 266.10 34.24% 289.74 28.61% 312.22 26.13% 

สินทรัพย์ไมห่มนุเวียนอื่น 38.39 4.94% 25.05 2.47% 40.43 3.38% 

รวมสินทรัพย์ไมห่มนุเวียน 304.49 39.18% 314.79 31.09% 352.65 29.51% 
รวมสินทรัพย์ 777.18 100.00% 1,012.58 100.00% 1,194.89 100.00% 

เงินกู้ ระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 13.78 1.77% 0.76 0.08% 9.90 0.83% 

เจ้าหนีก้ารค้าและเจ้าหนีอ่ื้น 36.81 4.74% 62.26 6.15% 113.39 9.49% 

หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 17.97 2.31% 26.74 2.64% 25.21 2.11% 

รวมหนีส้ินหมนุเวียน 68.56 8.82% 89.76 8.86% 148.50 12.43% 

หนีส้ินระยะยาวตามสญัญาเชา่
การเงิน - สทุธิ 5.70 0.73% 4.83 0.48% 4.33 0.36% 

หนีส้ินไมห่มนุเวียนอื่น 8.37 1.08% 7.23 0.71% 16.42 1.37% 

รวมหนีส้ินไมห่มนุเวียน 14.07 1.81% 12.06 1.19% 20.75 1.74% 
รวมหนีสิ้น 82.63 10.63% 101.82 10.06% 169.24 14.16% 

ทนุจดทะเบียน 203.00  253.75  253.75  

ทนุจดทะเบียนช าระแล้ว 200.00 25.73% 251.07 24.80% 252.22 21.11% 

ก าไรสะสม 269.33 34.65% 424.33 41.91% 529.01 44.27% 

สว่นประกอบอ่ืนของผู้ ถือหุ้น 225.20 28.98% 232.18 22.93% 237.76 19.90% 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 694.54 89.37% 910.76 89.84% 1,025.64 85.84% 
รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 777.18 100.00% 1,012.58 100.00% 1,194.89 100.00% 
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หมายเหตุ * การอัตราการจ่ายเงินปันผลดังกล่าวยังมีความไม่แน่นอน เน่ืองจากต้องได้รับอนุมัติจากที่
ประชมุสามญัผู้ ถือหุ้นประจ าปีครัง้ที่ 1/2560 ก่อน 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

อัตราส่วนทางการเงนิที่ส าคัญ ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 

 อัตราส่วนแสดงสภาพคล่อง       

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current Ratio) 6.91 7.77 5.67 

อตัราสว่นทนุหมนุเวียนเร็ว(Quick Ratio) 3.63 4.63 3.46 

อตัราหมนุเวียนลกูหนี ้ 4.60 4.64 4.47 

ระยะเวลาในการเก็บหนี(้วนั) 79 79 82 

อตัราหมนุเวียนสินค้า 3.28 3.41 2.98 

ระยะเวลาในการขายสินค้า(วนั) 111 107 123 

อตัราสว่นหมนุเวียนเจ้าหนี ้ 30.07 24.92 14.61 

ระยะเวลาช าระหนี ้ 12 15 25 

วงจรเงินสด(วนั) 178 171 179 

 อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร       

อตัรสว่นก าไรขัน้ต้น(Gross Profit Margin) 26.87% 33.70% 33.10% 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA) 19.15% 25.94% 25.12% 

อตัราก าไรสทุธิ (Net Profit Margin) 14.48% 20.27% 19.24% 

อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Return on Equity) 22.51% 31.22% 27.13% 

 อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน       

อตัราผลตอบแทนสนิทรัพย์ (Return  on Asset) 23.06% 32.51% 28.40% 

อตัราผลตอบแทนสนิทรัพย์ถาวร 65.38% 99.95% 96.28% 

อตัราหมนุของสินทรัพย์ 1.34 1.38 1.24 

 อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายการเงิน       

อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Debt to Equity) 0.12 0.11 0.14 

อตัราจา่ยเงินปันผล 62.66% 56.31% 56.85%* 
ก าไรตอ่หุ้น 

 
0.74 1.02 1.04 
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14.  ค าวเิคราะห์และค าอธิบายของฝ่ายจัดการ 
 

ค ำอธิบำยและกำรวิเครำะหฐ์ำนะกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำน 
ภาพรวมการด าเนินงานท่ีผ่านมา 
 
 กลุ่มบรษิทัประกอบธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยผลติภณัฑท์่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ (Electrical Conduit) ท่อระบำยอำกำศ (Duct) ท่อ
ก่อสรำ้ง (Post-Tension Duct) และท่อประปำ PP-R รวมถงึอุปกรณ์ขอ้ต่อต่ำงๆ โดยมกีำรจดัจ ำหน่ำยทัง้ภำยใน และต่ำงประเทศ ผ่ำน
ช่องทำงกำรจ ำหน่ำยทำงตรงต่อผูร้บัเหมำก่อสร้ำงและเจำ้ของโครงกำร และผ่ำนตวัแทนจ ำหน่ำย โดยกลุ่มลูกคำ้หลกัของกลุ่มบรษิทั
แบ่งเป็น ตวัแทนจ ำหน่ำย (Dealer), ผูร้บัเหมำก่อสรำ้ง (Contractor), และเจำ้ของโครงกำร (Project Owner)  ผลิตภัณฑ์ของกลุ่ ม
บริษทัถือเป็นวสัดุก่อสร้ำงที่จ ำเป็นในอุตสำหกรรมก่อสร้ำงและอสงัหำริมทรพัย์ ดงันัน้ กำรเติบโตของรำยได้จึงเป็นไปในทิศทำง
เดยีวกบัอุตสำหกรรมดงักล่ำว และด้วยควำมหลำกหลำยของผลิตภณัฑ์ ที่สำมำรถตอบสนองควำมต้องกำรของลูกค้ำด้วยรำคำที่
เหมำะสม และมำตรฐำนคุณภำพของผลติภณัฑจ์ำกสถำบนั ภำยในประเทศและต่ำงประเทศ ประกอบกบักำรสรำ้งตรำสนิคำ้ใหเ้ป็นที่
รูจ้กัและยอมรบัของผูใ้ช้ เป็นปัจจยัที่มสี่วนผลกัดนั ใหก้ลุ่มบรษิทัมกีำรเตบิโตอย่ำงต่อเน่ือง นอกจำกน้ี ในปี 2558 บรษิทั เจ.เอส.ว.ี 
เทคนิคอล (บรษิทัย่อย) ไดเ้ขำ้ซื้อหุน้ของบรษิทั เมฆำ-เอส จ ำกดั (ประกอบธุรกจิรบัเหมำตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำ) เป็นบรษิทัย่อยอกีบรษิทั
หน่ึง โดยถอืหุน้รอ้ยละ 65 ของทุนจดทะเบยีนช ำระแล้ว 10 ล้ำนบำท โดยผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัย่อยดงักล่ำว ได้เข้ำมำเสรมิ
รำยไดก้ำรบรกิำรในงบกำรเงนิรวมเพิม่ขึน้อยำ่งมนียัส ำคญั และมสีว่นท ำใหผ้ลกำรด ำเนินงำนรวมของบรษิทัเตบิโตขึน้ดว้ย 
 ผลกำรด ำเนินงำนในปี 2557 – ปี 2559 กลุ่มบรษิทัมรีำยไดร้วมจ ำนวนเท่ำกบั 1,004.39 ลำ้นบำท 1,209.78 ลำ้นบำท และ 
1,365.66 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั รำยไดร้วมดงักล่ำวแบ่งเป็น  

(1) รำยไดจ้ำกกำรขำยในปี 2557 – ปี 2559  จ ำนวนเท่ำกบั 995.65 ล้ำนบำท 1,156.29 ล้ำนบำท และ 1,202.95 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัส่วน รอ้ยละ 98.16 รอ้ยละ 94.42 และรอ้ยละ 88.09 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั โดยมอีตัรำกำรเตบิโต 
คดิเป็นรอ้ยละ 14.67 รอ้ยละ16.13 และ รอ้ยละ 4.04 ตำมล ำดบั โดยในปี 2559 รำยไดจ้ำกกำรขำยมอีตัรำกำรเตบิโตลดลง
ในกลุ่มท่อร้อยสำยไฟฟ้ำ เน่ืองจำกกำรชะลอตัวของธุรกิจก่อสร้ำงโดยเฉพำะคอนโดและที่พกัอำศยั ที่มปีรมิำณคงค้ำงใน
ตลำดจ ำนวนมำก รวมทัง้ควำมล่ำช้ำของโครงกำรก่อสรำ้งต่ำงๆ นอกจำกน้ีรำยไดใ้นกลุ่ม ท่อระบำยอำกำศ ท่อส ำหรบังำน
ก่อสรำ้ง และ ท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำใตด้นิ มอีตัรำกำรเตบิโตตดิลบรอ้ยละ 5.7 เน่ืองจำกกำรเตบิโตของธรุกจิก่อสรำ้งและโครงกำร
อสงัหำรมิทรพัยล์ดลงเช่นเดยีวกนั 

(2) รำยไดจ้ำกกำรบรกิำรในปี 2557 – ปี 2559 จ ำนวนเท่ำกบั 8.73 ล้ำนบำท 53.49 ล้ำนบำท และ 152.65 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั 
คดิเป็นสดัสว่น รอ้ยละ 0.86 และรอ้ยละ 4.37 และรอ้ยละ11.18 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั ซึ่งโดยปกตริำยไดจ้ำกกำรบรกิำร
ของกลุ่มบรษิทัมสีดัสว่นไมม่ำก เน่ืองจำกธุรกจิหลกัของกลุ่มบรษิทัคอืกำรผลติและจดัจ ำหน่ำย รำยไดจ้ำกกำรบรกิำรจะเกดิ
จำกกำรบรกิำรตดิตัง้ท่อระบำยอำกำศใหก้บัลูกคำ้ของ บรษิทั เจ.เอส.ว.ี เทคนิคอล จ ำกดั และภำยหลงักำรลงทุนใน บรษิทั 
เมฆำ-เอส จ ำกดั ตัง้แต่ปี 2558 เป็นตน้มำ รำยไดร้วมของงำนบรกิำรของบรษิทั จงึเพิม่ขึน้จำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัย่อย
ดงักล่ำว 

(3) รำยไดอ้ื่นในปี 2557 – ปี 2559 จ ำนวนเท่ำกบั 9.91 ล้ำนบำท 14.85 ล้ำนบำท และ 10.07 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั คดิเป็น
สดัสว่น รอ้ยละ 0.98 รอ้ยละ 1.21 และรอ้ยละ 0.74 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั โดยที่รำยไดอ้ื่น เกดิจำก รำยไดจ้ำกกำรขำย
เศษเหลก็เศษวสัด ุก ำไรจำกอตัรำแลกเปลีย่น ก ำไรจำกกำรขำยสนิทรพัย ์ดอกเบีย้รบั เป็นตน้  

 
กลุ่มบรษิทัมกี ำไรสุทธสิ ำหรบัปี 2557 – ปี 2559 จ ำนวน  148.41 ล้ำนบำท 245.24 ล้ำนบำท และ 266.18 ล้ำนบำท

ตำมล ำดบั คดิเป็นอตัรำก ำไรสทุธ ิรอ้ยละ 14.63 รอ้ยละ 20.03 และ รอ้ยละ 19.49 ตำมล ำดบั ในปี 2559 บรษิทัมอีตัรำก ำไรสุทธลิดลง 
มีสำเหตุส ำคญัจำกกำรเพิ่มขึ้นของต้นทุนขำยและบริกำร โดยที่ต้นทุนบริกำรส่วนหน่ึงเป็นของ บริษัท เมฆำ -เอส จ ำกดั ซึ่งกำร
ด ำเนินงำนปกติจะมตี้นทุนบรกิำรสูงกว่ำ จงึท ำอตัรำก ำไรขัน้ต้นได้ต ่ำกว่ำอตัรำก ำไรขัน้ต้นของกำรขำยสนิค้ำ ดงันัน้เมื่อน ำผลกำร
ด ำเนินงำนมำรวมกนัจงึท ำใหม้อีตัรำก ำไรสทุธโิดยรวมลดลง 
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การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงานส าหรบัปี 2557 – ปี 2559 
รายได้ 
 รำยไดร้วมของกลุ่มบรษิทัในปี 2557 – ปี 2559 มจี ำนวนเท่ำกบั 1,014.30 ล้ำนบำท 1,224.63 ล้ำนบำท และ1,365.66 ล้ำน
บำท ตำมล ำดบั โดยแบ่งเป็นรำยไดจ้ำกกำรขำย รำยไดจ้ำกกำรบรกิำร และรำยไดอ้ื่น ซึ่งสำมำรถสรุปโครงสรำ้งรำยไดข้องกลุ่มบรษิทั
ส ำหรบัปี ปี 2557 – ปี 2559 ดงัตำรำงต่อไปน้ี 

หมำยเหตุ:    1  รำยไดร้วมถงึผลติภณัฑข์อ้ต่อส ำหรบัผลติภณัฑน์ัน้ๆ ดว้ย 
 
รายได้จากการขาย 
 รำยไดจ้ำกกำรขำยผลติภณัฑข์องกลุ่มบรษิทัในปี 2557 – ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 995.65 ล้ำนบำท 1,156.29 ล้ำนบำท และ 
1,202.95 ลำ้นบำทตำมล ำดบั คดิเป็น รอ้ยละ 97.97 รอ้ยละ 94.42 และรอ้ยละ 88.09 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั คดิเป็นอตัรำกำร
เตบิโต รอ้ยละ 14.67 รอ้ยละ 16.13 และรอ้ยละ 4.04 ตำมล ำดบั รำยไดจ้ำกกำรขำยดงักล่ำวมอีตัรำกำรเตบิโตอย่ำงต่อเน่ือง เน่ืองจำก
ปรมิำณกำรขำยเพิม่ขึน้เป็นหลกั โดยในปี 2559 รำยไดจ้ำกกำรขำยมอีตัรำกำรเตบิโตลดลงในกลุ่มท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ  เน่ืองจำกกำร
ชะลอตวัของธุรกจิก่อสร้ำงโดยเฉพำะคอนโดและที่พกัอำศยั ที่มปีรมิำณคงค้ำงในตลำดจ ำนวนมำก รวมทัง้ควำมล่ำช้ำของโครงกำร
ก่อสรำ้งต่ำงๆ นอกจำกน้ีรำยไดใ้นกลุ่ม ท่อระบำยอำกำศ ท่อส ำหรบังำนก่อสรำ้ง และ ท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำใต้ดนิ มอีตัรำกำรเตบิโตตดิลบ
ร้อยละ 5.7 เน่ืองจำกกำรเติบโตของธุรกิจก่อสร้ำงและโครงกำรอสงัหำริมทรพัย์ลดลงเช่นเดียวกนัโดยรำยได้จำกกำรขำยของกลุ่ม
บรษิทัสำมำรถแบ่งไดด้งัน้ี: 
 (1) รำยไดจ้ำกกำรขำยท่อร้อยสำยไฟฟ้ำ ในปี 2557 – ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 648.58 ล้ำนบำท 790.90 ลำ้นบำทและ 
861.23 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็น รอ้ยละ 52.96 รอ้ยละ 64.58 และรอ้ยละ 63.06 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั 
 รำยได้จำกำรขำยท่อร้อยสำยไฟฟ้ำมแีนวโน้มขยำยตวัเพิม่ขึ้นทุกปี เน่ืองจำกกำรเติบโตของธุรกิจก่อสร้ำง และโครงกำร
อสงัหำรมิทรพัย ์โดยในปี 2557-2558 มอีตัรำกำรขยำยตวัรอ้ยละ 16.70 และรอ้ยละ 21.94 จำกปีก่อนหน้ำ ซึ่งในปี 2558 รำยไดจ้ำกำร
ขำยท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำมอีตัรำกำรขยำยตวัสูงขึน้ เน่ืองจำกกำรเพิม่ขึน้ของรำ้นคำ้ตวัแทนจ ำหน่ำยและกำรสนับสนุนจำกผูอ้อกแบบที่ให้
ควำมมัน่ใจในผลติภณัฑ ์Arrow Pipe ท ำใหใ้นโครงกำรต่ำงๆ มกีำรใช้งำนมำกขึน้ ทัง้น้ี รำยไดจ้ำกกำรขำยท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำส่วนใหญ่
เป็นรำยไดจ้ำกำรขำยท่อเหลก็รอ้ยสำยไฟฟ้ำ รองลงมำ คอื รำยไดจ้ำกกำรขำยท่อเหลก็อ่อนรอ้ยสำยไฟฟ้ำกนัน ้ำ และรำยไดจ้ำกกำร
ขำย ท่อเหลก็อ่อนรอ้ยสำยไฟฟ้ำ ตำมล ำดบั ทัง้น้ี กลุ่มบรษิทัมกีำรขำยท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำใหก้บัลูกคำ้ทัง้ในประเทศ และต่ำงประเทศ 
โดยมสีดัส่วนรำยไดจ้ำกกำรขำยใหลู้กคำ้ในประเทศเฉลี่ยปี 2557 – ปี 2559 ประมำณรอ้ยละ 90 และลูกคำ้ต่ำงประเทศ ประมำณรอ้ย
ละ 10 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำรวม 
 

โครงสร้างรายได้ บริษทั 
2557 2558 2559 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้จากการขาย:1 
1. ท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ 

 
Arrow 

 
648.58 

 
63.94 

 
790.90 

 
64.58 

 
861.23 

 
63.06 

2. ท่อน ้ำประปำ PP-R Arrow 7.40 0.73 9.67 0.79 6.28 0.46 
3. ท่อระบำยอำกำศ ท่อส ำหรบังำน
ก่อสรำ้ง และ ท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำใตด้นิ 

JSVT 339.67 33.49 355.72 29.05 335.44 24.56 

รวมรายได้จากการขาย  995.66 98.16 1,156.29 94.42 1,202.95 88.09 
รำยไดจ้ำกกำรบรกิำร Meka-S / 

Arrow / JSVT 
8.73 0.86 53.49 4.37 152.65 11.18 

รวมรายได้จากการขาย และบริการ  1,004.39 99.02 1,209.78 98.79 1,355.60 99.26 
รำยไดอ้ื่น ๆ  9.91 0.98 14.85 1.21 10.07 0.74 

รายได้รวม  1,014.30 100 1,224.63 100 1,365.66 100 



บริษัท แอร์โรว์ ซินดิเคท จ ำกัด (มหำชน) 
แบบ 56-1 ประจ ำปี 2559 

 

ส่วนท่ี 3 หน้า 69 

  
 ส ำหรบัปี 2559 กลุ่มบรษิทัมรีำยไดจ้ำกกำรขำยท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำมูลค่ำเท่ำกบั 861.23 ล้ำนบำท คดิเป็นรอ้ยละ 63.06 ของ
รำยได้รวม โดยมอีตัรำกำรขยำยตวัเพิม่ขึ้นร้อยละ 8.89 เมื่อเทียบกบังวดเดยีวกนัปีก่อนหน้ำ เน่ืองจำกนโยบำยเพิม่ส่วนแบ่งทำง
กำรตลำด โดยมสีดัส่วนรำยไดจ้ำกกำรขำยใหลู้กคำ้ในประเทศและต่ำงประเทศคดิเป็นรอ้ยละประมำณ 90 และรอ้ยละ 10  ของรำยได้
จำกกำรขำยท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำรวม ตำมล ำดบั 
 (2) รำยไดจ้ำกกำรขำยท่อน ้ำประปำ PP-R ในปี 2557 – ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 7.40 ล้ำนบำท 9.67 ลำ้นบำทและ 6.28 
ล้ำนบำท ตำมล ำดบั คดิเป็น รอ้ยละ 0.74 รอ้ยละ 0.79 และรอ้ยละ 0.46 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั ท่อประปำ PP-R เป็นผลติภณัฑ์
ของกลุ่มบรษิทัเริม่จ ำหน่ำยตัง้แต่ปี 2552 โดยเป็นกำรสัง่ซื้อมำขำย ยงัไม่ไดม้กีำรผลติเอง ต่อมำกลุ่มบรษิทัมกีำรวจิยัพฒันำเพื่อผลติ
สนิคำ้ดงักล่ำวในปี 2553 และเริม่กำรผลติเชงิพำณิชยใ์นเดอืนมนีำคม 2555 โดยที่ปัจจุบนัยงัมยีอดขำยไม่มำกนัก เน่ืองจำก ปัจจุบนั
ภำวะตลำดของกำรขำยท่อน ้ำประปำ PP-R ยงัไม่มแีนวโน้มขยำยตวัเท่ำที่ควร เน่ืองจำกผูบ้รโิภคยงัไม่ไดใ้ช้ท่อน ้ำประปำ PP-R ในวง
กวำ้ง อย่ำงไรกต็ำมกลุ่มบรษิทัเหน็ว่ำดว้ยคุณสมบตัขิองท่อน ้ำประปำ PP-R ซึ่งมปีระสทิธภิำพที่ดกีว่ำท่อประปำประเภท PVC โดย
สำมำรถทนต่อแรงดนัสูง ทนควำมร้อนสูง ไม่เป็นสนิม ปรำศจำกสำรก่อมะเรง็และโลหะปนเป้ือน จะท ำให้ผู้รบัเหมำ หรือเจ้ำของ
โครงกำร ใหค้วำมสนใจและน ำมำใช้ทดแทนท่อน ้ำประปำ PVC ซึ่งใช้กนัอยู่ในปัจจุบนั ทัง้น้ีกลุ่มบรษิทัไดม้กีำรท ำกำรตลำดท่อประปำ 
PP-R อยำ่งต่อเน่ืองส ำหรบัโครงกำรทีต่อ้งกำรตดิตัง้ท่อประปำทีม่คีณุภำพสงูและปลอดภยั โดยกำรโฆษณำประชำสมัพนัธ์ ผ่ำนสื่อต่ำง 
ๆ เช่น วทิยุ นิตยสำร แผ่นพบัโบรชวัร์ เป็นต้น เพื่อให้ท่อน ้ำประปำ PP-R รวมถงึตรำสนิคำ้ของกลุ่มบรษิทัเป็นที่รูจ้กัมำกขึ้น และ
สำมำรถเพิม่ยอดขำยใหก้บักลุ่มบรษิทัในอนำคต 
 (3) รำยไดจ้ำกกำรขำยท่อระบำยอำกำศ ท่องำนก่อสรำ้ง และ ท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำใต้ดนิ ปี 2557 – ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั  
339.67 ล้ำนบำท 355.72 ล้ำนบำท  และ 335.44 ล้ำนบำท  ตำมล ำดบั คดิเป็นรอ้ยละ 33.49 รอ้ยละ 29.05 และรอ้ยละ 24.56 ของ
รำยไดร้วม ตำมล ำดบั โดยมอีตัรำกำรขยำยตวัตดิลบในปี 2559 เน่ืองจำกกำรเติบโตของธุรกจิก่อสรำ้งและโครงกำรอสงัหำรมิทรพัย์
ลดลง 
 โดยในปี 2559 มรีำยไดจ้ำกกำรขำยท่อระบำยอำกำศมกีำรเตบิโตเพยีงเลก็น้อย เน่ืองจำกกำรแข่งขนัทำงกำรตลำดที่มอีตัรำ
ทีส่งูขึน้ และจำกกำรทีโ่ครงกำรต่ำงๆไมส่ำมำรถด ำเนินกำรไดต้ำมเป้ำหมำย ท ำใหก้ำรเตบิโตของสนิคำ้กลุ่มน้ีเป็นไปได้อย่ำงล่ำช้ำ แต่
อยำ่งไรกต็ำมบรษิทัยงัคงท ำกำรตลำดเพื่อสรำ้งควำมรูจ้กัในตรำสนิคำ้ ประกอบกบัมกีำรเพิม่ผลติภณัฑใ์หม่เขำ้มำเสรมิเพื่อเพิม่ควำม
สะดวกและสำมำรถตอบสนองควำมต้องกำรของลูกคำ้ได้อย่ำงครบวงจร แมว้่ำรำยไดจ้ำกกำรขำยท่องำนก่อสร้ำง จะมอีตัรำกำรกำร
ขำยลดลงเป็นผลมำจำกกำรชะลอตวัของอุตสำหกรรมก่อสรำ้ง และภำวะเศรษฐกจิ แต่บรษิทัยงัคำดว่ำสนิคำ้กลุ่มน้ีจะยงัมโีอกำสเตบิโต
ไดใ้นอนำคต จงึมกีำรเตรยีมก ำลงักำรผลติไวร้องรบักบักำรใช้งำนก่อสรำ้งที่คำดว่ำจะเพิม่ขึน้ในอนำคตดว้ย นอกจำกน้ี บรษิทัยงัได้มี
กำรวจิยัและพฒันำผลติภณัฑใ์หมค่อื ท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำใตด้นิ ซึง่ไดเ้ริม่ด ำเนินกำรลงทุนตลอดจนมกีำรขอรบักำรส่งเสรมิกำรลงทุนจำก
คณะกรรมกำรสง่เสรมิกำรลงทุนในปี 2558 โดยในปี 2559 ผลติภณัฑด์งักล่ำวไดร้บัมำตรฐำนผลติภณัฑอ์ุตสำหกรรม (มอก.) และเริม่มี
กำรท ำกำรตลำดอย่ำงต่อเน่ือง ทัง้น้ีบริษทัคำดว่ำจะเริม่มีรำยได้จำกกำรผลิตและจ ำหน่ำย ตลอดจนได้รบัสทิธปิระโยชน์ตำมบตัร
สง่เสรมิกำรลงทุนตัง้แต่ปี 2560 เป็นตน้ไป 
 
รายได้จากการบริการ 
 รำยไดจ้ำกกำรบรกิำรของกลุ่มบรษิทัในปี 2557 – ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 8.75 ล้ำนบำท 53.49 ล้ำนบำท และ 152.65 ล้ำน
บำท ตำมล ำดบั คดิเป็นรอ้ยละ 0.86 รอ้ยละ 4.37 และ 11.18  ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั ซึ่งโดยปกตริำยไดจ้ำกกำรบรกิำรของกลุ่ม
บรษิทัจะมสีดัสว่นไมม่ำกเมื่อเทยีบกบัรำยไดร้วม เน่ืองจำกธรุกจิหลกัของกลุ่มบรษิทั คอืกำรผลติและจดัจ ำหน่ำย รำยไดจ้ำกกำรบรกิำร
จะเกดิจำกกำรบรกิำรติดตัง้ท่อระบำยอำกำศ จะขยำยตวัตำมตลำดท่อระบำยอำกำศและกำรขนส่งท่อก่อสร้ำงและท่อระบำยอำกำศ 

รายได้จากการขาย 
ท่อร้อยสายไฟฟ้า 

2557 2558 2559 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ท่อเหลก็รอ้ยสำยไฟฟ้ำ 486.08 74.94 604.01 76.37 674.65 78.34 
ท่อเหลก็อ่อนรอ้ยสำยไฟฟ้ำ 55.59 8.57 64.38 8.14 43.77 5.08 
ท่อเหลก็อ่อนรอ้ยสำยไฟฟ้ำกนัน ้ำ 106.91 16.48 122.51 15.49 142.81 16.58 
รวมรายได้จากการขายท่อร้อยสายไฟฟ้า 648.58 100.00 790.90 100.00 861.23 100.00 
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อย่ำงไรกต็ำม ภำยหลงักำรลงทุนใน บรษิทั เมฆำ-เอส จ ำกดัตัง้แต่ปี 2558 เป็นต้นมำ ท ำให้รำยไดร้วมของงำนบรกิำรของบรษิทัจงึ
เพิม่ขึน้จำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัยอ่ยดงักล่ำว โดยมสีดัสว่นประมำณรอ้ยละ 95 ของรำยไดร้วมจำกกำรบรกิำร 
 
รายได้อ่ืนๆ 
 รำยไดอ้ื่นๆ ไดแ้ก่ รำยไดจ้ำกกำรขำยเศษเหลก็เศษวสัดุ ก ำไรจำกอตัรำแลกเปลี่ยน ก ำไรจำกกำรขำยสนิทรพัย ์ดอกเบี้ยรบั 
เป็นตน้ โดยรำยไดอ้ื่นๆ 2557 – ปี 2559 มมีลูคำ่เท่ำกบั  9.91 ลำ้นบำท 14.85 ลำ้นบำท และ 10.07 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั คดิเป็น รอ้ย
ละ 0.98 รอ้ยละ 1.21 และรอ้ยละ 0.74 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั 
 
ต้นทุนขายและบริการ 
 ต้นทุนขำยและบรกิำรของกลุ่มบรษิทัในปี 2557 – ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 734.86 ล้ำนบำท 802.13 ล้ำนบำท และ 906.85 
ล้ำนบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นรอ้ยละ 72.41 รอ้ยละ 65.50 และรอ้ยละ 66.40 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั หรือคดิเป็นอตัรำก ำไรขัน้ต้น 
รอ้ยละ 26.61 รอ้ยละ 33.29 และรอ้ยละ 32.86 ตำมล ำดบั  

ทัง้น้ีอตัรำก ำไรขัน้ตน้ทีร่ะดบัรอ้ยละ 30 เป็นผลมำจำกควำมสำมำรถในกำรควบคมุต้นทุนขำยของกลุ่มบรษิทั ซึ่งเกดิจำกกำร
ทีก่ลุ่มบรษิทัสัง่ซื้อวตัถุดบิจำกแหล่งวตัถุดบิที่มตี้นทุนที่เหมำะสมและสัง่ซื้อแต่ละครัง้ในปรมิำณมำกเพื่อให้ เพยีงพอต่อควำมต้องกำร
ใช้ในกำรผลิต ลดควำมเสี่ยงจำกควำมผนัผวนของรำคำวตัถุดบิ และให้เพิม่อ ำนำจต่อรองดำ้นรำคำ โดยปกติกลุ่มบรษิทัจะทรำบถึง
ปรมิำณวตัถุดบิทีต่อ้งใชใ้นกำรผลติล่วงหน้ำประมำณ 2 เดอืน จงึท ำใหส้ำมำรถวำงแผนกำรจดัซือ้วตัถุดบิได ้ โดยที่อตัรำก ำไรขัน้ต้นใน
ปี 2558 – ปี 2559 มอีตัรำสงูขึน้เน่ืองจำกรำคำวตัถุดบิตลำดโลกมแีนวโน้มลดลงในช่วงปี 2558 ประกอบกบั กลุ่มบรษิทัสำมำรถขยำย
ก ำลงักำรผลิตไดม้ำกขึ้นโดยกำรเพิม่เครื่องจกัรในสำยกำรผลิต ท ำให้อตัรำก ำไรขัน้ต้นของกำรขำยสนิค้ำสูงขึ้น อย่ำงไรก็ตำม ในปี 
2559 บรษิทั เมฆำ-เอส จ ำกดั ซึ่งเป็นบรษิทัย่อย โดยปกตจิะมอีตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้นต ่ำกว่ำอตัรำก ำไรขัน้ต้นของกำรขำยสนิคำ้ ดงันัน้
เมื่อน ำผลกำรด ำเนินงำนมำรวมกนั จงึท ำใหอ้ตัรำก ำไรขัน้ตน้ของปี 2559 ในภำพรวมลดลงจำกปี 2558 เลก็น้อย 

 
 ทัง้น้ี องค์ประกอบหลกัของต้นทุนขำย คอื ต้นทุนวตัถุดบิ โดยสดัส่วนต้นทุนวตัถุดบิเฉลี่ย (ปี 2557 – ปี 2559) คดิเป็น
ประมำณรอ้ยละ 80 ของต้นทุนรวม โดยวตัถุดบิหลกัประกอบดว้ยเหลก็ชุบสงักะสแีละเมด็พลำสตกิ  (PP-R และ PVC) ซึ่งมกีำรสัง่ซื้อ
จำกต่ำงประเทศเป็นส่วนใหญ่ นอกจำกน้ี ต้นทุนขำยอื่นที่ส ำคญั ไดแ้ก่ ค่ำแรงพนักงำนและค่ำวสัดุสิน้เปลอืง คดิเป็นสดัส่วนเฉลี่ย (ปี 
2557 – ปี 2559) ประมำณรอ้ยละ 10 และรอ้ยละ 5 ตำมล ำดบั 
 

ก าไรขัน้ต้น* 
2557 2558 2559 

ล้านบาท ก าไรขัน้ต้น 
(%) 

ล้านบาท ก าไรขัน้ต้น 
(%) 

ล้านบาท ก าไรขัน้ต้น 
(%) 

บรษิทั 149.85 22.00 252.06 30.54 289.55 31.33 
บรษิทัยอ่ย 115.74 36.00 155.06** 46.86 155.31** 30.35 

หมำยเหตุ:  * ตวัเลขในตำรำงเป็นตวัเลขจำกงบเฉพำะบรษิทัจงึยงัไมไ่ดต้ดัรำยกำรระหวำ่งกนั 
** ผลรวมก ำไรขัน้ตน้ของ บจก. เจ.เอส.ว.ี เทคนิคอล และ บจก.เมฆำ-เอส 

 
 หำกพจิำรณำอตัรำก ำไรขัน้ต้นของบรษิทัและบรษิทัย่อย (ตำมตำรำงขำ้งต้น) พบว่ำ อตัรำก ำไรขัน้ต้น ของบรษิทัในปี 2557 
– ปี 2559 คดิเป็น รอ้ยละ 22.00 รอ้ยละ 30.54 และรอ้ยละ 31.33 ตำมล ำดบั ในขณะที่อตัรำ ก ำไรขัน้ต้นของบรษิทัย่อยใน (บจก. เจ.
เอส.ว.ี เทคนิคอล และ บจก.เมฆำ-เอส) ปี 2557 – ปี 2559 คดิเป็น รอ้ยละ 36.00 รอ้ยละ 46.86 และรอ้ยละ 30.35 ตำมล ำดบั 
ตำมล ำดบั ซึ่งโดยปกตอิตัรำก ำไรขัน้ต้นของบรษิทัย่อยซึ่งผลติท่อระบำยอำกำศและท่อส ำหรบังำนก่อสรำ้ง  จะมอีตัรำก ำไรขัน้ต้นที่สูง
กว่ำอตัรำก ำไรขัน้ต้นของบรษิทัซึ่งผลติท่อร้อยสำยไฟฟ้ำและท่อน ้ำประปำ เ น่ืองจำกเป็นผลติภณัฑ์ที่ส ัง่ผลติตำมค ำสัง่ซื้อของลูกค้ำ 
(Made to order) อยำ่งไรกต็ำม ในปี 2559 อตัรำก ำไรขัน้ต้นของบรษิทัย่อยมปีรบัตวัลดลงเหลอืรอ้ยละ 30.35 เน่ืองจำก บจก. เจ.เอส.
ว ีเทคนิคอล มยีอดขำยลดลงและมตี้นทุนขำยเพิม่ขึน้ ขณะที่ บจก.เมฆำ-เอส มรีำยไดจ้ำกำรบรกิำรเพิม่ขึน้ อน่ึง ผลติภณัฑท์ี่มอีตัรำ
ก ำไรขัน้ตน้สงูกวำ่ผลติภณัฑอ์ื่น ไดแ้ก่ ท่อระบำยอำกำศและท่อก่อสรำ้ง ผลติภณัฑท์ีม่อีตัรำก ำไรขัน้ตน้รองลงมำ คอื ท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ 
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ท่อน ้ำประปำ PP-R และงำนบรกิำร (เมฆำ-เอส) ตำมล ำดบั ทัง้น้ี ดว้ยโครงสร้ำงต้นทุนของ กำรผลติท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ ท่อระบำย
อำกำศ และท่อก่อสรำ้ง (รำยไดห้ลกัของกลุ่มบรษิทั) ใชว้ตัถุดบิเหลก็เป็นสดัสว่นประมำณ รอ้ยละ 80 ดงันัน้ กำรเปลี่ยนแปลงของรำคำ
วตัถุดบิเหลก็จงึเป็นปัยจยัส ำคญัที่ส่งผลต่ออตัรำก ำไรขัน้ต้น นอกจำกน้ีรำยไดจ้ำกกำรบรกิำร (เมฆำ-เอส) จะมอีตัรำก ำไรขัน้ต้นโดย
ปกตติ ่ำกวำ่อตัรำก ำไรขัน้ตน้จำกกำรขำย ดงันัน้เมื่อบรษิทัฯมรีำยไดจ้ำกกำรบรกิำรดงักล่ำวเพิม่ขึน้ จะท ำใหม้อีตัรำก ำไรขัน้ต้นโดยรวม
ลดลงได ้
 
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริการ และค่าใช้จ่ายในการบริหาร  
 ส ำหรบัค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและบรกิำรงวดปี 2557 – ปี 2559  มมีูลค่ำเท่ำกบั 57.68 ล้ำนบำท 68.35 ล้ำนบำท  และ 69.94 
ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 5.69 รอ้ยละ 5.58 และรอ้ยละ 5.12 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั ซึ่งค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและ
บรกิำรดงักล่ำวมมีูลค่ำใกล้เคยีงกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนหน้ำ โดยค่ำใช้จ่ำยที่ส ำคญั คอื ค่ำขนส่งและ ค่ำโฆษณำประชำสมัพนัธแ์ละ
ส่งเสรมิกำรขำย ค่ำใช้จ่ำยในกำรบรหิำรปี 2557 – ปี 2559  มมีูลค่ำเท่ำกบั 48.16, 63.55, และ 75.46 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั คดิเป็น
สดัส่วนรอ้ยละ 4.75 รอ้ยละ 5.19 และรอ้ยละ 5.53 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั โดยที่ผ่ำนมำมอีตัรำค่ำใช้จ่ำยในกำรบรหิำรโดยรวม
สงูขึน้ สว่นใหญ่เกดิจำกบรษิทัยอ่ยซึง่อยูช่่วงเตบิโต 
 
การวิเคราะหฐ์านะทางการเงินในปี 2557 – ปี 2559 
 
สินทรพัย ์
 กลุ่มบรษิทัมสีนิทรพัยร์วม ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 เท่ำกบั 777.18 ล้ำนบำท 1,012.58 ลำ้นบำท และ  1,194.89 ล้ำน
บำท ตำมล ำดบั โดยสนิทรพัยห์มุนเวยีนของกลุ่มบรษิทั ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 เท่ำกบั 472.69 ล้ำนบำท 697.79 ล้ำนบำท และ 
842.24 ล้ำนบำท คดิเป็นสดัส่วน รอ้ยละ 60.82 รอ้ยละ 68.91 และรอ้ยละ 70.49 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั สนิทรพัยห์มุนเวยีน
ประกอบดว้ยสนิทรพัยท์ีส่ ำคญั มดีงัต่อไปน้ี 
1. เงนิสดและเงนิฝำกสถำบนักำรเงนิ ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 เท่ำกบั 11.98 ล้ำนบำท 147.98 ล้ำนบำท และ 145.32 ล้ำนบำท 

คดิเป็นสดัสว่น รอ้ยละ 1.54 รอ้ยละ 14.61 และ รอ้ยละ 12.16 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั  
2. ลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีอื่น - สทุธ ิณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 เท่ำกบั 236.75 ลำ้นบำท  267.75 ล้ำนบำท และ 354.77 ล้ำนบำท 

คดิเป็นสดัส่วน รอ้ยละ 30.46 รอ้ยละ 26.44 และรอ้ยละ 29.69 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั โดยมรีำยละเอยีดลูกหน้ีกำรคำ้แยก
ตำมอำยหุน้ีคงคำ้ง ดงัน้ี 

 
 ลูกหน้ีกำรคำ้ของกลุ่มบรษิทัเพิม่ขึน้อยำ่งต่อเน่ืองตำมยอดขำยทีเ่พิม่ขึน้ ซึง่ ณ 31 ธนัวำคม 2559 กลุ่มบรษิทัมลีูกหน้ีที่ยงัไม่
ครบก ำหนดช ำระเพิม่ขึน้ เน่ืองจำกมลีูกคำ้ไดร้บังำนโครงกำรใหม่ๆ  และมกีำรใหเ้ครดตินำนขึน้กบัลูกคำ้บำงรำยที่มปีระวตักิำรช ำระเงนิ

รายละเอียดลกูหน้ี 
มลูค่า (บาท) 

ณ 31 ธ.ค. 2557 ณ 31 ธ.ค. 2558 ณ 31 ธ.ค. 2559 
    ยงัไมค่รบก ำหนดช ำระ 118,024,408 130,448,099 178,448,867 
    เกนิก ำหนดไมเ่กนิ 3 เดอืน 110,774,190 119,765,860 129,169,966 
    เกนิก ำหนด 3 – 6 เดอืน 1,606,672 8,519,908 9,451,633 
    เกนิก ำหนด 6-12 เดอืน 2,103,719 1,897,635 866,759 
    เกนิก ำหนดมำกกวำ่ 12 เดอืน 2,211,155 7,009,939 13,579,845 
    ลกูหน้ีการค้ารวม 234,720,144 267,641,442 331,517,070 
    (หกั) คำ่เผื่อหน้ีสงสยัจะสญู (2,831,728) (7,773,697) (13,829,342) 
    ลกูหน้ีการค้าสทุธิ 231,888,416 259,867,745 317,687,728 
    ลูกหน้ีอื่น 4,862,282 7,882,164 37,086,646 
    ลกูหน้ีการค้าและลกูหน้ีอ่ืน-สทุธิ 236,750,698 267,749,909 354,774,374 
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ด ีอยำ่งไรกต็ำมบรษิทัมลีูกหน้ีเกนิก ำหนด 3 เดอืนเพิม่ขึน้ เน่ืองจำกลูกหน้ีบำงรำยไดร้บังำนโครงกำรใหม่ๆ มำกขึน้ โดยส่วนใหญ่เป็น
ผูร้บัเหมำจำกกำรขำยท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ ซึ่งลูกหน้ีกลุ่มดงักล่ำวไม่มรีำยใดมยีอดหน้ี เกนิรอ้ยละ 5 ของยอดลูกหน้ีเกนิก ำหนดไม่เกนิ 3 
เดอืน และไม่มรีำยใดมปีระวตัผิดินัดช ำระหน้ี ลูกหน้ีกำรค้ำของกลุ่มบรษิทัส่วนใหญ่เป็นลูกหน้ีที่ยงัไม่ครบก ำหนดช ำระและลูกหน้ีเกิน
ก ำหนดช ำระไม่เกนิ 3 เดอืน ณ สิน้ปี 2557 – ปี 2559 คดิเป็นรอ้ยละ 97.48 รอ้ยละ 93.49 และรอ้ยละ 92.79 ของลูกหน้ีกำรคำ้รวม 
ตำมล ำดบั ส ำหรบัลูกหน้ีกำรคำ้ที่เกนิก ำหนดช ำระมำกกว่ำ 12 เดอืน  คดิเป็น รอ้ยละ 0.94 รอ้ยละ 2.62 และรอ้ยละ 4.10 ของลูกหน้ี
กำรคำ้รวม โดยในปี 2559 กลุ่มบรษิทัไดม้กีำรตัง้ค่ำเผื่อหน้ี สงสยัจะสูญเพิม่เตมิจ ำนวน 6.05 ล้ำนบำท ตำมนโยบำยกำรตัง้ค่ำเผื่อหน้ี
สงสยัจะสญูของกลุ่มบรษิทั 
 นโยบำยกำรตัง้ค่ำเผื่อหน้ีสงสยัจะสูญของกลุ่มบรษิทัตัง้แต่รอบบญัช ีปี 2555 เป็นต้นไป จะยดึจำกอำยุลูกหน้ี (Aging) เป็น
ส ำคญั ซึง่จ ำแนกรอ้ยละกำรตัง้ส ำรองค่ำเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูตำมอำยุหน้ีดงัตำรำงดำ้นล่ำงน้ี 
 

จ านวนวนัท่ีค้างช าระ ร้อยละการตัง้ส ารอง 
ตัง้แต่ 180 – 270 วนั 20 
ตัง้แต่ 271 – 365 วนั 50 
ตัง้แต่  365 วนัขึน้ไป 100 

 
 อย่ำงไรกต็ำม กลุ่มบรษิทัจะวเิครำะหส์ถำนะของลูกหน้ีแต่ละรำยเป็นส ำคญั (กำรวเิครำะห์ลูกหน้ีรำยตวั) ประกอบกำรตัง้
ส ำรองดงักล่ำวควบคู่ไปด้วย โดยค ำนึงถึงองค์ประกอบต่ำง ๆ เช่น ขัน้ตอนกำรเบิกจ่ำยของลูกหน้ี , สถำนะภำพของลูกหน้ี อำท ิ
หน่วยงำนรฐัวสิำหกจิ ภำคเอกชน บรษิทัจดทะเบยีน บรษิทัมหำชน รวมถงึขนำด และสถำนะ กำรเงนิ, ควำมรดักุมของเงื่อนไขสญัญำ, 
ประวตักิำรช ำระเงนิของลูกหน้ี, มูลค่ำงำนที่ช ำระล่วงหน้ำ, ควำมสมัพนัธท์ำงกำร คำ้ระหว่ำงกนั, โอกำสทำงธุรกจิในอนำคต เป็นต้น 
ทัง้น้ี  นโยบำยกำรตัง้ส ำรองขำ้งตน้ไมร่วมถงึลูกหน้ีของบรษิทัที่เป็นหน่วยงำนของภำครฐั ซึ่งกลุ่มบรษิทัจะเสนอให้ คณะกรรมกำร
บรหิำรพจิำรณำถงึควำมเหมำะสมในกำรตัง้ส ำรองเป็นรำยๆ ต่อไป นโยบำยน้ีมผีลตัง้แต่รอบบญัช ีปี 2555 เป็นตน้ไป 
 ทัง้น้ี กลุ่มบรษิทัมนีโยบำยกำรใหเ้ครดติเทอมลูกหน้ีกำรคำ้โดยพจิำรณำจำกฐำนะกำรเงนิของลูกคำ้ประวตัิกำร  ช ำระเงนิ 
ควำมถี่ในกำรสัง่ซื้อและมูลค่ำกำรสัง่ซื้อ โดยเครดติเทอมในกำรช ำระหน้ีของลูกคำ้ในประเทศจะมรีะยะเวลำ ประมำณ 60 - 90 วนั 
ส ำหรบัลูกคำ้ต่ำงประเทศจะไมม่เีครดติเทอม เน่ืองจำกจะมกีำรโอนเงนิทนัทเีมื่อไดร้บัเอกสำร กำรส่งสนิคำ้ลงเรอื ในส่วนของลูกคำ้ใหม่
นัน้จะใหช้ ำระค่ำสนิคำ้เป็นเงนิสดเตม็จ ำนวนในวนัที่รบัสนิคำ้ กลุ่มบรษิทัมรีะยะ เวลำในกำรเกบ็หน้ีเฉลี่ยในปี 2557 – สิน้ปี 2559 79 
วนั 79 วนั และ 82 วนั  ตำมล ำดบั ระยะเวลำในกำรเกบ็หน้ีเฉลี่ยของปี 2559 เพิม่ขึน้จำกปีก่อน เน่ืองจำกกลุ่มบรษิทัมรีำยไดจ้ำก
ผูร้บัเหมำเพิม่ขึ้น ซึ่งผู้รบัเหมำจะมขี ัน้ตอน กำรจ่ำยช ำระเงนินำนกว่ำลูกค้ำประเภทดลีเลอร์ อย่ำงไรก็ตำม ระยะเวลำในกำรเกบ็หน้ี
เฉลี่ย ดงักล่ำวยงัอยู่ในช่วงเครดติ เทอมในกำรช ำระหน้ี ที่กลุ่มบรษิทัใหแ้ก่ลูกคำ้ นอกจำกน้ี กลุ่มบรษิทัมี นโยบำยในกำรคดัเลอืก
ลูกคำ้โดยค ำนึงถงึควำมมัน่คงทำงฐำนะทำงกำรเงนิและควำมมชีื่อเสยีงเป็นทีย่อมรบั ท ำใหท้ี่ผ่ำนมำ กลุ่มบรษิทัไม่เคยประสบปัญหำใน
กำรเกบ็หน้ีอยำ่งมนียัส ำคญัจนมผีลกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มบรษิทั 
 ส ำหรบัลูกหน้ีอื่น ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 มจี ำนวน  4.86 ลำ้นบำท 7.88 ล้ำนบำท และ 37.09 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั โดย 
ณ สิน้ปี 2557 ส่วนใหญ่เป็นรำยกำรค่ำใช้จ่ำยล่วงหน้ำคิดเป็นรอ้ยละ 43.05 ของยอดลูกหน้ีอื่น ปี 2558 ส่วนใหญ่เป็นรำยกำรของ
บรษิทัยอ่ย คอืภำษถีูกหกั ณ ทีจ่ำ่ยรอขอคนื และเงนิประกนัผลงำน คดิเป็นรอ้ยละ 71.69 ของยอดลูกหน้ีอื่น ส ำหรบัปี 2559 ส่วนใหญ่
เป็นเงนิจำ่ยล่วงหน้ำคำ่สนิคำ้ คดิเป็นรอ้ยละ 56.86 (สว่นใหญ่เป็นวตัถุดบิ) โดยมรีำยกำรของบรษิทัย่อย คอืภำษถีูกหกั ณ ที่จ่ำยรอขอ
คนื และเงนิประกนัผลงำน คดิเป็นรอ้ยละ 29.37 ตำมล ำดบั 
 สนิค้ำคงเหลือ - สุทธ ิณ สิ้นปี 2557 – สิ้นปี 2559 มจี ำนวนเท่ำกบั 223.59 ล้ำนบำท 223.96 ล้ำนบำทและ280.20 
ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัส่วน รอ้ยละ 27.41 รอ้ยละ 29.00 และ รอ้ยละ 27.67 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั โดยมรีำยละเอยีดของสนิคำ้
คงเหลอืดงัน้ี 
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รายละเอียดสินค้าคงเหลือ 
มลูค่า (บาท) 

ณ 31 ธ.ค. 2557 ณ 31 ธ.ค. 2558 ณ 31 ธ.ค. 2559 

วตัถุดบิ 97,997,555 151,133,286 154,861,789 
งำนระหว่ำงท ำ - - 1,804,697 
สนิคำ้ส ำเรจ็รปู 97,434,583 114,897,016 114,933,070 

สนิคำ้ระหวำ่งทำง 27,368,873 12,492,945 49,105,082 
วสัดสุิน้เปลอืง 2,973,883 3,487,526 98,909,712 

รวมสินค้าคงเหลือ 225,774,894 282,010,772 330,595,610 
(หกั) คำ่เผื่อมลูค่ำสนิคำ้ลดลง (1,814,801) (1,814,801) (1,814,801) 
รวมสินค้าคงเหลือ-สทุธิ 223,960,093 280,195,971 328,780,808 

 
 รำยละเอยีดของสนิคำ้คงเหลอื ประกอบดว้ย วตัถุดบิ คดิเป็นรอ้ยละ 43.76 รอ้ยละ 53.94 และรอ้ยละ 47.10 ของยอดรวม
สนิคำ้คงเหลอื-สุทธ ิณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 ตำมล ำดบั เน่ืองจำกวตัถุดบิของกลุ่มบรษิทัส่วนใหญ่ สัง่ซื้อจำกต่ำงประเทศ ดงันัน้ 
เพื่อใหม้ปีรมิำณวตัถุดบิเพยีงพอต่อควำมต้องกำรใช้ในกำรผลติ เพื่อเพิม่อ ำนำจ ในกำรต่อรองด้ำนรำคำ และเพื่อลดควำมเสีย่งจำก
ควำมผนัผวนของรำคำวตัถุดบิ กลุ่มบรษิทัจงึมกีำรส ำรองวตัถุดบิ ค่อนขำ้งมำกและมกีำรสัง่ซื้อล่วงหน้ำอย่ำงน้อยประมำณ 2 เดอืน 
โดยวตัถุดบิสว่นใหญ่ ไดแ้ก่ เหลก็ชุบสงักะส ีและเมด็พลำสตกิ ทัง้น้ี ณ 31 ธนัวำคม 2559 กลุ่มบรษิทัมกีำรส ำรองวตัถุดบิเพิม่ขึน้ใหอ้ยู่
ในระดบัที่เหมำะสมกบัประมำณกำรยอดขำยและปรมิำณกำรใช้ในกำร ผลติ ประกอบกบัแนวโน้มรำคำวตัถุดบิในตลำดโลกมแีนวโน้ม
ปรบัตวัขึน้ สง่ผลใหป้รมิำณวตัถุดบิเพิม่ขึน้จำกปีก่อนหน้ำ 
 อนัดบัรองลงมำ คอื สนิคำ้ส ำเรจ็รูป โดยมสีดัส่วน ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559  คดิเป็น รอ้ยละ 43.51 รอ้ยละ 41.01 และ 
34.96 ของสนิคำ้คงเหลอื-สุทธ ิตำมล ำดบั โดยปกตบิรษิทัจะส ำรองสนิค้ำส ำเรจ็รูปในปรมิำณที่เหมำะสมตำมแผนกำรขำย เน่ืองจำก
กลุ่มบรษิทัมแีผนกำรขยำยตลำดอยำ่งต่อเน่ือง จงึมแีผนกำรผลติผลติภณัฑท์่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ ทุกขนำดใหม้ปีรมิำณเพยีงพอในกำรขำย 
โดยใชว้ธิกีำรผลติแต่ละครัง้ในปรมิำณมำก เพื่อใหม้สีนิคำ้ขนำดต่ำงๆ อยู่ในคลงัสนิคำ้ส ำหรบัรองรบัเมื่อลูกคำ้มคี ำสัง่ซื้อ จงึท ำใหก้ลุ่ม
บรษิทัมสีดัสว่นสนิคำ้ส ำเรจ็รปูคงเหลอืคอ่นขำ้งสงู 
 สนิคำ้ระหวำ่งทำง คอื วตัถุดบิทีส่ ัง่ซือ้จำกต่ำงประเทศ ซึง่ไดม้กีำรช ำระเงนิค่ำวตัถุดบิไปแล้ว แต่วตัถุดบิดงักล่ำว อยู่ระหว่ำง
กำรขนสง่ เมื่อวตัถุดบิที่ส ัง่มำถงึแล้วจะบนัทกึโอนจำกสนิคำ้ระหว่ำงทำงเป็นวตัถุดบิ โดย ณ สิน้ปี 2558 มสีดัส่วนคดิเป็นรอ้ยละ 4.46 
ของสนิคำ้คงเหลอื-สุทธ ิซึ่งลดลงค่อนขำ้งมำกจำกปี 2557 ซึ่งมสีดัส่วนรอ้ยละ 12.22  ของสนิคำ้คงเหลอื-สุทธ ิเน่ืองจำกมกีำรสัง่ซื้อ
เพื่อรองรบัก ำลงักำรผลิตของโรงงำนใหม่และโครงกำรรถไฟฟ้ำ และได้รบัสินค้ำเข้ำมำอยู่ในบริษทัแล้วก่อนหน้ำที่จะถึงวนัสิ้นงวด 
อยำ่งไรกต็ำม ณ สิน้ปี 2559 สนิคำ้ระหว่ำงทำง ไดม้กีำรสัง่ซื้ออยู่ในระดบัใกล้เคยีงระดบัปกต ิจงึท ำใหส้นิคำ้ระหว่ำงทำงเพิม่ขึน้มำอยู่
ในระดบัรอ้ยละ 14.94 ของสนิคำ้คงเหลอื-สทุธ ิ
 สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนของกลุ่มบรษิทั ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 เท่ำกบั 304.49 ล้ำนบำท 314.79 ล้ำนบำท และ 352.65 
ลำ้นบำทคดิเป็นสดัสว่น รอ้ยละ 39.18 รอ้ยละ 31.09  และ รอ้ยละ 29.51 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั โดยสนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนของ
กลุ่มบรษิทั ประกอบดว้ย 
(1) เงนิฝำกประจ ำสถำบนักำรเงนิที่ตดิภำระค ้ำประกนั ณ 2557 – สิน้ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 32.21 ล้ำนบำท 17.14 ล้ำนบำท 
และ 21.32 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นรอ้ยละ 4.14 รอ้ยละ 1.69  และรอ้ยละ 1.78 ของสนิทรพัยร์วม โดยเงนิฝำกประจ ำสถำบนั
กำรเงนิที่ตดิภำระค ้ำประกนัดงักล่ำวเป็นเงนิฝำกประจ ำประเภท 3 – 12 เดอืน กบัสถำบนักำรเงนิหลำยแห่ง เพื่อค ้ำประกนัวงเงนิ
สนิเชื่อของบรษิทัและบรษิทัยอ่ย 
(2) ที่ดนิ อำคำรและอุปกรณ์ – สุทธ ิณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 มมีูลค่ำสุทธเิท่ำกบั  266.10 ล้ำนบำท 289.74 ล้ำนบำท และ 
312.22 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นรอ้ยละ 34.24 รอ้ยละ 28.61 และรอ้ยละ 26.13 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั เน่ืองจำกกลุ่มบรษิทั
ประกอบธรุกจิโรงงำนผลติท่อรอ้ยสำยไฟฟ้ำ ท่อประปำ ท่อระบำยอำกำศ และท่อก่อสรำ้ง ดงันัน้ สนิคำ้ไม่หมุนเวยีนส่วนใหญ่จงึอยู่ใน
รปูของ ทีด่นิ อำคำรและอุปกรณ์ ของโรงงำน 
(3) สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน-สุทธ ิณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 3.82 ล้ำนบำท 3.58 ล้ำนบำท และ 11.75 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั คดิเป็น รอ้ยละ 0.49 รอ้ยละ 0.35 และรอ้ยละ 0.98 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั โดยในปี 2559 บรษิทัมกีำรลงทุนเพิม่เตมิ
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และเริม่ใช้งำนในโปรแกรมคอมพวิเตอร์ระบบใหม่เพื่อรองรบักำรขยำยตวัของธุรกจิ ทัง้น้ี สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนดงักล่ำว ประกอบดว้ย 
โปรแกรมคอมพวิเตอร ์และสมำชกิสนำมกอล์ฟ เพื่อใช้รองรบัลูกคำ้ VIP ซึ่งเป็นกำรสรำ้งควำมสมัพนัธแ์ละเป็นงำนดำ้นกำรตลำดทำง
หน่ึง สง่ผลใหม้ลูคำ่สทุธขิองสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนเพิม่ขึน้ ซึ่งกลุ่มบรษิัทมนีโยบำยกำรตดัจ ำหน่ำยสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนโดยใช้วธิเีสน้ตรง
ตำมระยะเวลำกำรใหป้ระโยชน์ โดยโปรแกรมคอมพวิเตอรม์กีำรตดัจ ำหน่ำย 5 ปี และสมำชกิกอลฟ์ตดัจ ำหน่ำยตำมอำยสุญัญำ 30 ปี 
 
สภาพคล่อง 
(1) สภำพคล่องกระแสเงนิสด 
 
งบกระแสเงินสด (หน่วย: ล้านบาท) 2557 2558 2559 
เงนิสดสทุธไิดม้ำจำก (ใช้ไปใน) กจิกรรมด ำเนินงำน 144.56 217.75 201.12 
เงนิสดสทุธไิดม้ำจำก (ใช้ไปใน) กจิกรรมกำรลงทุน (39.57) (25.96) (58.62) 
เงนิสดสทุธไิดม้ำจำก (ใช้ไปใน) กจิกรรมจดัหำเงนิ (105.73) (55.79) (145.17) 
เงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดเพิม่ขึน้(ลดลง)-สทุธ ิ (0.75) 136.00 (2.67) 
เงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสด ณ สิน้งวด 11.98 147.98 145.32 

 
 กระแสเงนิสดสุทธจิำกกจิกรรมกำรด ำเนินงำนส ำหรบัปี 2557 – สิน้ปี 2559 มจี ำนวน 144.56 ล้ำนบำท 217.75 ล้ำนบำท 
และ 201.12 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ซึง่เพิม่ขึน้ตำมกำรเพิม่ของยอดขำยและก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 
 กระแสเงนิสดสุทธจิำกกจิกรรมกำรลงทุนส ำหรบัปี 2557 – สิน้ปี 2559 มจี ำนวน (39.57) ล้ำนบำท (25.96) ล้ำนบำท และ 
(58.62) ล้ำนบำท ตำมล ำดบั โดยส่วนใหญ่เป็นกำรลงทุนในที่ดนิ อำคำร และอุปกรณ์ ทัง้น้ี ณ สิน้ปี 2559 บรษิทัอยู่ระหว่ำงก่อสรำ้ง
โรงงำนเพิม่เตมิบนทีด่นิทีม่อียูแ่ลว้ โดยบนัทกึในงำนระหวำ่งท ำมลูคำ่ 40.98 ลำ้นบำท 

กระแสเงนิสดสุทธจิำกกิจกรรมกำรจดัหำเงนิส ำหรบัปี 2557 – สิ้นปี 2559 (105.73) ล้ำนบำท (55.79) ล้ำนบำท และ 
(145.17) ล้ำนบำท ตำมล ำดบั ทัง้น้ีในปี 2558 กระแสเงนิสดสุทธใิช้ไปจำกกจิกรรมจดัหำเงนิมจี ำนวนเงนิน้อยลงกว่ำในปีก่อนหน้ำ
คอ่นขำ้งมำก เน่ืองจำกในปี 2558 ส่วนใหญ่เกดิจำกกำรมกีระแสเงนิสดรบัจำกกำรออกหุน้เพิม่ทุนจ ำนวน 32.27 ล้ำนบำท ในขณะที่มี
กระแสเงนิสดจ่ำยเงนิปันผลเป็นจ ำนวน 65.66 ล้ำนบำท อย่ำงไรกต็ำม ในปี 2559 บรษิทัมกีระแสเงนิสดสุทธใิช้ไปจำกกจิกรรมจดัหำ
เงนิในระดบัทีส่งูขึน้ ซึง่สว่นใหญ่เกดิจำกกำรจำ่ยเงนิปันผลเป็นเงนิสด 150.87 ลำ้นบำท  

กระแสเงนิสดสุทธจิำกทัง้ 3 กจิกรรมขำ้งต้น ส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัมเีงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดคงเหลอืจ ำนวน 11.98 
ลำ้นบำท 147.98 ลำ้นบำท และ 145.32 ลำ้นบำทตำมล ำดบั โดยในปี 2558 มยีอดเงนิสดสูงค่อนขำ้งมำก เน่ืองจำกกลุ่มบรษิทัมกีระแส
เงนิสดไดม้ำจำกกจิกรรมด ำเนินงำนสูง อกีทัง้ยงัไดร้บั กระแสเงนิสดจำกกำรออกหุน้เพิม่ทุน และจ่ำยปันผลเป็นหุน้สำมญัเพิม่ทุนแก่ผู้
ถอืหุน้เดมิไปบำงส่วน ท ำใหม้กีระแสเงนิสดสุทธเิพิม่ขึน้ 136 ล้ำนบำท ส ำหรบัปี 2559 บรษิทัยงัคงมกีระแสเงนิสดไดม้ำจำกกจิกรรม
ด ำเนินงำนใกล้เคยีงกบัปีก่อน แต่เน่ืองจำกกำรมกีำรจ่ำยเงนิปันผลในอตัรำสูงโดยไม่มกีำรออกหุน้สำมญัเพิม่ทุนใหก้บัผูถ้อืหุน้เดมิ จึ ง
ท ำใหก้ระแสเงนิสดสทุธ ิ(2.67) โดยมเีงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำฯ ณ วนัสิน้งวดใกลเ้คยีงกบัปี 2558 
 
(2) อตัรำสว่นสภำพคล่องและวงจรเงนิสด 
 

อตัราส่วน 2557 2558 2559 

อตัรำสว่นสภำพคล่อง   (เท่ำ) 6.91 7.77 5.67 

อตัรำสว่นสภำพคล่องหมนุเรว็  (เท่ำ) 3.63 4.65 3.46 

ระยะเวลำเกบ็หน้ีเฉลีย่     (วนั)  79 79 82 

ระยะเวลำขำยสนิคำ้เฉลีย่   (วนั)  111 107 123 

ระยะเวลำช ำระหน้ีเฉลีย่    (วนั) 12 15 25 

วงจรเงนิสด  (วนั) 178 171 179 
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ในปี 2557 – ปี 2559  กลุ่มบรษิทัมอีตัรำสว่นสภำพคล่อง และอตัรำสว่นสภำพคล่องหมนุเรว็ โดยรวมจดัไดว้่ำอยู่ในเกณฑส์ูง 
โดย ณ สิน้ปี 2559 อตัรำส่วนสภำพคล่องลดลง และอตัรำส่วนสภำพคล่องหมุนเรว็ลดลง เน่ืองจำกมหีน้ีสนิหมุนเวยีนเพิม่ขึน้ของทัง้
กลุ่มบรษิทั โดยสว่นใหญ่เป็นกำรเพิม่ขึน้ของเจำ้หน้ีกำรคำ้และเจำ้หน้ีอื่น  
 นอกจำกน้ี หำกพจิำรณำสภำพคล่องจำกวงจรเงนิสด (Cash Cycle) ส ำหรบัปี 2557 – ปี 2559 จะมรีะยะเวลำเท่ำกบั 178 
วนั 171 วนั และ 179 วนั ตำมล ำดบั ซึ่งจะเหน็ว่ำในปี 2559 วงจรเงนิสดของกลุ่มบรษิทัมรีะยะเวลำค่อนขำ้งนำน เน่ืองจำกกำรส ำรอง
วตัถุดบิในปรมิำณมำกเพื่อใหเ้พยีงพอต่อควำมตอ้งกำรใชใ้นกำรผลติเพื่อเพิม่อ ำนำจในกำรต่อรองดำ้นรำคำ และเพื่อลดควำมเสีย่งจำก
ควำมผนัผวนของรำคำวตัถุดบิ โดยกลุ่มบรษิทัมสีนิคำ้คงเหลอืและระยะเวลำขำยสนิคำ้เฉลี่ยนำน 123 วนั ในขณะที่มรีะยะเวลำช ำระ
หน้ีเฉลี่ยค่อนข้ำงสัน้ เน่ืองจำกวตัถุดบิส่วนใหญ่จะสัง่ซื้อจำกต่ำงประเทศ ซึ่งกำรช ำระค่ำวตัถุดบิที่ส ัง่ซื้อจำกต่ำงประเทศจะเป็นก ำร
ช ำระเงนิทนัที  เมื่อไดร้บัเอกสำรกำรส่งสนิคำ้จำก ผูจ้ดัจ ำหน่ำยครบถ้วน ซึ่งประกอบดว้ย ใบก ำกบัรำคำสนิคำ้ (Invoice), ใบก ำกบั
รำยกำรสนิค้ำ (Packing List) และใบขนส่งสนิค้ำ (Bill of landing)  โดยกลุ่มบริษทัใช้เงนิกู้ยมืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน
ประเภททรสัต์รซีที (TR) ส ำหรบักำรช ำระค่ำวตัถุดบิใหก้บัเจำ้หน้ีกำรคำ้ต่ำงประเทศ ซึ่งสนิเชื่อประเภททรสัต์รซีที (TR) ดงักล่ำวมี
ระยะเวลำ 180 วนั 
 
แหล่งท่ีมาของเงินทุน 
 หน้ีสนิ  ณ สิน้ปี 2557 – ณ สิน้ปี 2559 มจี ำนวนเท่ำกบั 82.63 ลำ้นบำท 101.82 ล้ำนบำท และ 169.24 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั 
หน้ีสนิส่วนใหญ่ของกลุ่มบรษิทัอยู่ในรูปของหน้ีสนิหมุนเวยีน โดยหน้ีสนิหมุนเวยีน ณ สิ้นปี 2557 – ณ สิน้ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 
68.56 ลำ้นบำท 89.76 ลำ้นบำท และ 148.50 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็น รอ้ยละ 82.97 รอ้ยละ   88.16 และรอ้ยละ 87.74 ตำมล ำดบั
ของหน้ีสนิรวม ตำมล ำดบั โดยหน้ีสนิหมนุเวยีนทีส่ ำคญัประกอบดว้ย 

(1) บรษิทัย่อย มสีนิเชื่อเงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกู้ยมืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงนิ ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 
13.78 ลำ้นบำท 0.76 ลำ้นบำท และ 0.008 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกู้ยมืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงนิใน
ปี 2557 โดย ณ สิน้ปี 2559 มกีำรเบกิใช้ลดลงเน่ืองจำกมกีระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนเพยีงพอ จงึลดกำรใช้สนิเชื่อลง 
อยำ่งไรกต็ำมบรษิทัยอ่ยไดม้กีำรใชส้นิเชื่อทรสัตร์ซีที ในกำรสัง่ซือ้สนิคำ้เพิม่ขึน้ เป็นจ ำนวน 9.89 ลำ้นบำท 

ประเภทเงินกู้ยืมระยะสัน้ 
มลูค่า (ล้านบาท) 

ณ 31 ธ.ค.2557 ณ 31 ธ.ค.2558 ณ 31 ธ.ค.2559 
เงนิเบกิเกนิบญัช ี - 0.76 0.008 

ทรสัตร์ซีที 13.78 - 9.89 
รวม 13.78 0.76 9.90 

 
(2) เจำ้หน้ีกำรคำ้และเจำ้หน้ีอื่น ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 มมีูลค่ำรวมเท่ำกบั 36.81 ล้ำนบำท 62.26 ล้ำนบำทและ 113.39 

ล้ำนบำท ตำมล ำดบั เจำ้หน้ีกำรคำ้ ประกอบดว้ย เจำ้หน้ีค่ำเมด็พลำสตกิพวีซี ี(PVC) ส ำหรบัใช้ในกำรหุม้ท่อกนัน ้ำ เจำ้หน้ี
ค่ำสแตนเลส ค่ำกล่องบรรจุสนิค้ำ ค่ำวสัดุสิ้นเปลือง รวมถงึอะไหล่ในโรงงำน เป็นต้น โดย ณ สิน้ปี 2557 – สิ้นปี 2559 
เจำ้หน้ีกำรคำ้มจี ำนวนเท่ำกบั 21.72 ล้ำนบำท 38.39 ล้ำนบำท และ 85.76 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั โดยเจำ้หน้ีกำรคำ้ดงักล่ำว
เป็นเจำ้หน้ีกำรคำ้ในประเทศ ซึ่งกลุ่มบรษิทัไดร้บั Credit Term จำกเจำ้หน้ีกำรคำ้ภำยใน ประเทศประมำณ 30 วนั ส ำหรบั
กำรสัง่ซือ้วตัถุดบิจำกต่ำงประเทศจะช ำระเงนิทนัท ีโดยใช้สนิเชื่อประเภททรสัต์รซีที (TR) เมื่อไดร้บัเอกสำรกำรส่งสนิคำ้จำก
ผูจ้ดัจ ำหน่ำยครบถ้วน ซึ่งประกอบดว้ย ใบก ำกบัรำคำสนิคำ้ (Invoice), ใบก ำกบัรำยกำรสนิคำ้ (Packing List) และใบขนส่ง
สนิคำ้ (Bill of lading) โดยจะไม่ไดบ้นัทกึเป็นเจำ้หน้ีกำรคำ้ ส่งผลใหณ้ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 กลุ่มบรษิทัมรีะยะเวลำใน
กำรช ำระหน้ีเฉลี่ยค่อนขำ้งสัน้ คอื เท่ำกบั 12 วนั 15 วนั และ 25 วนั ตำมล ำดบั โดยในปี 2559 มรีะยะเวลำในกำรช ำระหน้ี
เฉลีย่นำนขึน้เน่ืองจำกบรษิทัมอีตัรำหมนุเวยีนของเจำ้หน้ีกำรคำ้ลดลง 

 
(3) ส ำหรบัเจำ้หน้ีอื่นประกอบดว้ย ค่ำใช้จ่ำยคำ้งจ่ำย  เจำ้หน้ีกรมสรรพำกร  และเงนิรบัล่วงหน้ำจำกลูกคำ้ซึ่งเป็น  ลกัษณะของ

เงนิมดัจ ำ โดย ณ สิน้ปี 2557 – สิน้ปี 2559 มจี ำนวนเท่ำกบั 15.09 ล้ำนบำท 18.86 ล้ำนบำทและ 27.63 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั โดย ณ สิน้ปี 2559 เจำ้หน้ีอื่นเพิม่ขึน้จำกรำยกำรค่ำใช้จ่ำยคำ้งจ่ำย และมรีำยกำรโบนัสคำ้งจ่ำยของบรษิทั
ยอ่ย เป็นตน้ 
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รายละเอียดเจ้าหน้ีการค้า 
มลูค่า (ล้านบาท) 

ณ 31 ธ.ค. 2557 ณ 31 ธ.ค. 2558 ณ 31 ธ.ค. 2559 

   เจำ้หน้ีกำรคำ้ 21.72 38.39 85.76 
   เจำ้หน้ีอื่น 15.09 18.86 27.63 
   เจ้าหน้ีการค้าและเจ้าหน้ีอ่ืน 36.81 57.25 113.39 

  
หน้ีสนิไม่หมุนเวยีน ณ สิน้ปี 2557 – ณ สิน้ปี 2559 มมีูลค่ำเท่ำกบั 14.07 ล้ำนบำท 12.06 ลำ้นบำท และ 20.75 ลำ้นบำท 

ตำมล ำดบั โดยแบ่งเป็น  
(1) หน้ีสนิระยะยำวตำมสญัญำเช่ำกำรเงนิ (สุทธจิำกส่วนที่ถงึก ำหนดช ำระใน 1 ปี)  ณ สิน้ปี 2557 – ณ สิน้ปี 2559  มจี ำนวน 

2.33 ลำ้นบำท 4.83 ลำ้นบำทและ 4.33 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั  
(2) ภำระผูกพนัผลประโยชน์พนักงำน เป็นกำรประมำณกำรค่ำชดเชยผลประโยชน์ของพนักงำนเมื่อเกษียณอำยุงำน  ตำม

มำตรฐำนบญัชฉีบบัที ่19 เรื่องผลประโยชน์พนกังำน ซึง่เริม่มผีลบงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่1 มกรำคม 2554 เป็นต้นไป โดย ณ สิน้
ปี 2557 – สิน้ปี 2559 กลุ่มบรษิทัมภีำระผกูพนัผลประโยชน์พนักงำนจ ำนวน 6.04 ล้ำนบำท 7.23 ล้ำนบำท และ 16.42 ล้ำน
บำท ตำมล ำดบั โดย ณ สิน้ปี 2559 ภำระผูกพนัดงักล่ำวเพิม่ขึน้ส่วนใหญ่เกดิจำกกำรที่ผูป้ระเมนิฯ เปลี่ยนแปลงสมมตฐิำน
ทำงกำรเงนิ และปรบัปรงุจำกประสบกำรณ์ของผูป้ระเมนิฯ 

 
ส่วนของผู้ถือหุ้น  
 สว่นของผูถ้อืหุน้ ณ สิน้ปี 2557 – ณ สิน้ปี 2559 มมีลูคำ่เท่ำกบั 694.54 ลำ้นบำท 910.76 ล้ำนบำท และ 1,025.64 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั สว่นของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้อย่ำงต่อเน่ือง เน่ืองจำกกลุ่มบรษิทัมกี ำไรสุทธเิพิม่ขึน้  โดยมกีำรจ่ำยปันผลตำมนโยบำย ในอตัรำที่
ไมก่ระทบต่อสภำพคล่องของบรษิทั โดยในปี 2559 บรษิทัรบัช ำระคำ่หุน้เพิม่ทุนสทุธจิำกกำรใช้สทิธ ิESOP-W1 เป็นทุนที่เพิม่ขึน้ 1.15 
ลำ้นบำท โดยมสีว่นเกนิมลูคำ่หุน้เพิม่ขึน้ 6.33 ลำ้นบำท 
 
ความเหมาะสมของโครงสร้างเงินทุน 
 อตัรำส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ณ สิน้ปี 2557 – ณ สิน้ปี 2559 เท่ำกบั  0.12 เท่ำ 0.11 เท่ำ และ 0.14 เท่ำ ตำมล ำดบั 
ทัง้น้ีเน่ืองจำกบรษิทัฯ ยดึหลกัควำมระมดัระวงั จงึมนีโยบำยกำรลงทุนโดยพยำยำมใช้แหล่งเงนิทุนจำกเงนิทุนหมุนเวยีนเป็นหลกั โดย
หลกีเลีย่งกำรใชส้นิเชื่อของสถำบนักำรเงนิ (เพื่อลดรำยกำรดอกเบี้ยจ่ำย) ดงันัน้จงึเหน็ไดจ้ำกกำรลงทุนในโครงกำรที่ผ่ำนมำส่วนใหญ่
มกัใชเ้งนิทุนหมนุเวยีนภำยในบรษิทัเองหรอืออกหุน้เพิม่ทุนเป็นหลกั โดยในปี 2558 ทำงบรษิทัไดอ้อกหุน้เพิม่ทุนจ ำนวน 51,065,004 
หุน้ โดยเป็นกำรเพิม่ทุนและจ่ำยปันผลจ ำนวน 49,999,848 หุ้น รำคำหุ้นละ 1.00 บำท และตำมกำรใช้สทิธ ิESOP-W1 จ ำนวน 
1,065,156 หุ้น ในรำคำหุ้นละ 4.48 บำท ท ำให้มกีระแสเงนิสดเพยีงพอในกำรลงทุนเพิม่ ไม่ต้องพึ่งสถำบนักำรเงนิมำกนัก ท ำให้มี
ควำมคล่องตวัในกำรบรหิำรกำรเงนิ และเพิม่อ ำนำจในกำรต่อรองกบัสถำบนักำรเงนิอกีดว้ย โดยในปี 2559 อตัรำส่วนหน้ีสนิต่อส่วน
ของผูถ้อืหุน้มกีำรปรบัตวัขึน้เลก็น้อยโดยมสีำเหตุส ำคญัจำกกำรมเีจ้ำหน้ีกำรคำ้เพิม่ขึน้ และกำรใช้สนิเชื่อของบรษิทัย่อย (เมฆำ-เอส) 
เป็นตน้ 



บริษัท แอร์โรว์ ซินดิเคท จ ำกัด (มหำชน) 
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ปัจจยัท่ีอาจส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานในอนาคต 
1. กำรลงทุนของ บจก.เจ.เอส.ว.ี เทคนิคอล ในโรงงำนผลิตท่อร้อยสำยไฟฟ้ำใต้ดนิ (RTRC) ซึ่งเป็นสนิค้ำใหม่และมโีอกำสสร้ำง

รำยไดใ้หก้บับรษิทัในระยะยำว ทัง้น้ี กำรลงทุนดงักล่ำวเป็นเพยีงระยะเริม่แรก จงึคำดว่ำจะมกีำรขยำยกำรลงทุนไดอ้กีในอนำคต 
เมื่อบรษิทัเริม่ผลติและขำยสนิคำ้ดงักล่ำว รว่มกบัแผนงำนผลติและพจิำรณำปรมิำณค ำสัง่ซื้อของลูกคำ้เป็นส ำคญั ดงันัน้บรษิทัจงึ
อำจต้องจดัหำแหล่งเงินลงทุนที่เหมำะสม เพื่อใช้ในกำรสัง่ซื้อเครื่องจกัร ตลอดจนเงนิทุนหมุนเวยีนเพื่อซื้อวตัถุดิบเพิ่มขึ้นใน
อนำคตดว้ย 
 

2. กำรเติบโตของ บจก.เมฆำ-เอส (บริษัทย่อย) ซึ่งมีธุรกิจหลกัเป็นธุรกิจรบัเหมำงำนติดตัง้ระบบไฟฟ้ำ จ ำเป็นต้องใช้เงินทุน
หมนุเวยีน และกำรใชส้นิเชื่อจำกสถำบนักำรเงนิในรปูแบบต่ำงๆ เช่น วงเงนิหนงัสอืค ้ำประกนัธนำคำ B/G วงเงนิ LC ในกำรสัง่ซื้อ
สนิค้ำ และ วงเงนิเบกิเกินบญัช ีเป็นต้น ดงันัน้จงึจ ำเป็นต้องพึ่งพำกำรสนับสนุนทำงกำรเงนิจำกผู้ถือหุน้ รวมถึงกำรขอควำม
ช่วยเหลอืในกำรค ้ำประกนัสนิเชื่อสถำบนักำรเงนิ บรษิทัฯในฐำนะผูถ้อืหุน้ใหญ่จงึคำดว่ำจะยงัคงให้กำรสนับสนุนทำงกำรเงนิแก่ 
บจก.เมฆำ-เอส ต่อไป จนกระทัง่ บจก.เมฆำ-เอส มสีถำนะทำงกำรเงนิเขม้แขง็ และสำมำรถด ำเนินธุรกจิต่อไปได้โดยใช้สภำพ
คล่องทำงกำรเงนิ และมหีลกัประกนัของตนเอง ทัง้น้ี กำรใหก้ำรสนับสนุนดงักล่ำวบรษิทัฯ ยงัค ำนึงถงึกำรรกัษำสภำพคล่องใหอ้ยู่
ในระดบัทีเ่พยีงพอต่อกำรด ำเนินธุรกจิเป็นส ำคญั นอกจำกน้ี กำรเตบิโตของ บจก.เมฆำ-เอส จะท ำใหโ้ครงสรำ้งของฐำนะกำรเงนิ
ในงบกำรเงนิรวมมกีำรเปลีย่นแปลงไป เช่น สนิทรพัยห์มนุเวยีนเพิม่จำกรำยกำรมูลค่ำงำนเสรจ็รอเรยีกเกบ็ หน้ีสนิเพิม่จำกเจำ้หน้ี
สถำบนักำรเงิน และจำกเจ้ำหน้ีกำรค้ำ ตลอดจนอตัรำก ำไรขัน้ต้นและอัตรำก ำไรสุทธิ ในงบกำรเงินรวมเปลี่ยนแปลงไปอัน
เน่ืองมำจำก อตัรำก ำไรฯ ของ บจก.เมฆำ-เอส โดยปกตจิะไมอ่ยูใ่นระดบัเดยีวกบัก ำไรฯ ของ บมจ.แอรโ์รว ์ซนิดเิคท และบจก.เจ.
เอส.ว.ีเทคนิคอล เป็นตน้ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 


